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Abstrakt 
 
Bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení finanční situace strojírenské firmy 
prostřednictvím vybraných metod finanční analýzy a návrhů  řešení vedoucích ke 
zlepšení její současné situace. Práce se skládá ze dvou částí a to teoretické a praktické. 
V první části jsou představeny metody finanční analýzy. Ve druhé – analytické části - je 
charakterizována zvolená firma; provedena analýza její finanční situace, návrh a jeho 
zhodnocení včetně opatření a doporučení, která by měla vést ke zlepšení jejího 
celkového hospodaření.  
 
 
Abstract 
Bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of the engineering 
firm selected through techniques of financial analysis and proposals of solutions to 
improve the current situation. The work consists of two parts: theoretical and practical. 
The first part presents the methods of financial analysis. In the second - the analytical 
part - the selected company; an analysis of its financial situation during the period 2009 
- 2013, design and evaluation, including measures and recommendations, which should 
lead to the improvement of its development in the future. 
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Úvod 
 
 
Základem, a nedílnou součástí, každého finančního managementu ve firmě je mimo 
jinou činnost právě tou nejdůležitější finanční rozhodování. To se zabývá nejen 
kapitálem, který firma vlastní, ale i pohybem financí v důsledku uskutečňovaných 
obchodů na základě uzavíraných smluv s dodavateli i odběrateli ať už se týkají výrobní 
nebo nevýrobní činnosti daného subjektu. Aby byla činnost subjektu úspěšná, její 
vrcholoví představitelé musejí vycházet z předem určené technicko-ekonomické 
strategie a taktiky, která výsledky hospodaření podstatným způsobem zpětně ovlivňuje.  
 Volba tématu je financím velmi blízká a právě ony tvoří podstatu zadání 
bakalářské práce pod názvem Hodnocení finanční situace podniku a návrhy na její 
zlepšení.  
Hlavním cílem bakalářské práce je: Hodnocení finanční situace podniku a návrh 
možností pro zlepšení dané situace. Zdůvodnění je velmi jednoduché: ne pokaždé může 
vedení podniku konstatovat, že jeho ekonomická činnost je zcela optimální a že tedy 
není co zlepšovat. „Ve sportovní terminologii by se zdůvodnění dalo přirovnat k tomu, 
že se nikdy vítězná sestava týmu nemění.“ Tato zkušenost sice působí po nějakou dobu 
logicky a objektivně, ale v budoucnu své ovoce už nepřináší, jako tomu bylo 
v počátcích úspěchů. Z toho vyplývá, že každý tým, byť vítězný, je zapotřebí doplňovat 
a obměňovat jeho složení, včetně zavádění nových „tréninkových“ metod a přístupů 
apod. Teprve pak může držet krok s ostatní konkurencí. Stejná situace je v řízení firmy 
(podniku), jehož zaměstnance tvoří odborný personál a nejen kolektiv, ale i výrobní 
zařízení a technika a další pracovní postupy a metody se neustále zlepšují a vyvíjení, 
aby byly zdárně uspokojovány potřeby klientů (odběratelů) a jako celek byla firma 
konkurenceschopná  
 V teoretické části práce bylo využito nejmodernějších ekonomických poznatků, 
které byly základním obsahem výuky a v analytické (praktické) části jsou tyto poznatky 
aplikovány na potvrzení teoretických znalostí, které jsou promítnuty do rozboru 
hospodaření konkrétního samostatného subjektu, aby byly objeveny a odhaleny možné 
nedostatky ve finančních tocích a některými návrhy bylo docíleno případné možné 
změny ke zlepšení finančního hospodaření. 
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Pro získání potřebných dat před zpracováním uvedené problematiky byly 
využity finanční a účetní podklady strojírenské firmy z Moravskoslezského kraje. 
Získané výsledky byly zpracovány podle všech účetních zásad a tvoří podstatnou 
stránku analytické části. 
 Pro dosažení hlavního cíle jsou v analytické části bakalářské práce stanoveny 
dílčí cíle, které se týkaly především finanční analýzy hospodářského subjektu v průběhu 
let 2009 až 2013. Proto byly zkoumání podrobeny jednotlivé účetní uzávěrky za 
uvedená období, aby byl získán optimální přehled o výsledcích hospodaření a mohly být 
správně stanovené možné varianty ke zlepšení hospodaření. K upřesnění některých 
zjištěných „nedostatků“ byly využity možnosti osobní konzultace s vrcholovým 
managementem hospodářského subjektu. 
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1 Cíle práce a postup 
 
Hlavním cílem bakalářské práce je zhodnocení finanční situace podniku a formulování 
návrhů, které povedou ke zlepšení zjištěných nedostatků. 
 Ve firmě proto bude provedena komplexní analýza zásadních účetních výkazů, 
které podají informace o sledovaném období a na základě získaných podkladů budou 
učiněny návrhy, rozhodnutí a opatření, která by směřovala firemní hospodaření 
k celkovému zlepšení dané situace. Budou provedeny analýzy:  
1. absolutních ukazatelů; 
2. rozdílových ukazatelů; 
3. poměrových ukazatelů; 
4. soustavy; 
a formulovány návrhy vedoucí k odstranění zjištěných nedostatků.    
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2 Metody finanční analýzy 
 
Finanční analýza představuje hodnocení minulosti, současnosti, ale především vždy 
doporučení vhodných řešení pro budoucnost finančního hospodaření subjektu.  
„Finanční analýza zkoumá finanční zdraví podniku a tvoří neodmyslitelnou 
součást systematického řízení podniku po stránce financí. Finanční analýza představuje 
zpětnou vazbu všech aktivit vedení podniku a jeho vrcholovému managementu ukazuje, 
zda se daří naplnit finanční cíle, případně kde jsou v hospodaření slabá místa. Současně 
pomáhá optimálně stanovit finanční strukturu a správné rozhodování při zajišťování 
potřebných finančních zdrojů, rozdělování zisku a volných finančních prostředků.“1  
 
2.1 Účel finanční analýzy 
 
Úkolem každé finanční analýzy je zjištění, které činitele a s jakou intenzitou přispívají 
k aktuální finanční situaci podniku. Hlavním cílem je ověření „finančního zdraví“ 
subjektu, identifikace jeho ekonomických slabin, které by mohly vést k následným 
problémům a přitom zcela omezovat i jeho silné stránky. Důležitým aspektem každé 
analýzy je její komplexnost a také přihlédnutí ke vzájemně propojeným vlastnostem 
každého hospodářského procesu. 
 Každá finanční analýza by měla být prováděna soustavně a to nejen jedenkrát do 
roka při zpracování účetní závěrky a následné výroční zprávy. Měla by tvořit součást 
řízení každého podniku.2 Dluhošová3 uvádí: „Finanční analýzu lze rozdělit na tři na 
sebe navazující postupné fáze: diagnóza základních charakteristik (indikátorů) finanční 
situace, hlubší rozbor příčin zjištěného stavu, identifikace hlavních faktorů nežádoucího 
vývoje a návrh opatření.“  
                                                 
1
 KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s. 17 – 18 
2
 GRÜNWALD, HOLEČKOVÁ, 2010, s. 183 
3
 DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 8 
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2.2 Cíl finanční analýzy 
Cílem finanční analýzy je (jak bylo výše zmíněno) stanovení „finančního zdraví“ 
subjektu prostřednictvím vhodných nástrojů pro provedení optimální a co 
nejefektivnější diagnózy. 
Finanční zdraví vyjadřuje uspokojivé finanční hospodaření a tím i celkovou 
situaci podniku. Za finančně zdravý, je považován podnik, který je v daném časovém 
úseku schopen naplnit smysl své existence a svého poslání. Finanční zdraví se dá 
definovat jako likvidita plus rentabilita. 
 To v praxi znamená, že finanční zdraví se odvíjí od výnosnosti (rentabilita), 
s přihlédnutím k možnému riziku. Finančně zdravý subjekt vytváří svou činností 
dostatečný přebytek výnosů nad náklady. Tedy zisk. Čím je ekonomický subjekt 
rentabilnější, tím „pevnější“ je jeho finanční zdraví. Současně však subjekt musí 
dokázat hradit své závazky a nesmí mít problémy s likviditou. Pokud nesplňuje tyto 
základní požadavky, může dojít ke stavu tzv. finanční tísně. Při něm nastávají závažné 
problémy při oboustranných finančních tocích, likvidita subjektu je ohrožena a jeho 
situace není řešitelná bez provádění zásadních změn v činnosti, organizaci a způsobu 
financování „postiženého“ subjektu.  
 Finanční analýzu následně využívají představitelé vrcholového managementu, 
aby získali celkový pohled na hospodaření ekonomického subjektu. Ta se dá podle 
svých specifik rozdělit na interní nebo externí.4  
2.3 Uživatelé finanční analýzy 
Výsledky finanční analýzy slouží dál vlastníkům firmy a jejím manažerů, ale běžně i 
ostatním uživatelům, kteří jsou zainteresováni do jeho činnosti, avšak nejsou přímou 
součástí podniku. Jedná se pouze o subjekty, které se do kontaktu s firmou dostanou. 
Proto dělíme uživatele finanční analýzy na interní a externí. 
2.3.1 Interní uživatelé 
 
Interními (vnitřními) uživateli jsou nejen majitelé podniku, kteří investovali svůj 
kapitál, aby ho dál zhodnocovali. Do této skupiny patří různí manažeři, kteří se snaží 
prostřednictvím subjektu dosáhnout zisku, aby zajistili jeho další podnikatelskou 
                                                 
4
 KISLINGEROVÁ, 2010, s. 22 
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činnost a záměry. K interním uživatelům řadíme rovněž i zaměstnance subjektu, kteří 
sledují finanční situaci především z důvodů poskytovaných sociálních jistot (mzdy), 
nebo představitele odborových organizací (plnění sociálních jistot, dodržování 
pracovních smluv, dodržování bezpečnosti práce apod.).5  
2.3.2 Externí uživatelé 
 
Externími (vnějšími) uživateli nejčastěji bývají věřitelé (banky, dodavatelé), kteří 
požadují jistotu splatnosti různých finančních závazků ekonomického subjektu. K nim 
se dají zařadit i finanční, živnostenské úřady, správa sociálního zabezpečení, statistický 
úřad, stát a jeho orgány, nebo také konkurence. Externí uživatelé rovněž sledují 
postavení firem na trhu, vývoj cen, nákladů nebo výši mezd, podle čehož mohou 
hodnotit optimální situaci ekonomického subjektu. Důležitým faktorem, mezi externími 
uživateli je i sama veřejnost, kterou zajímá, zda v regionu jejich trvalého pobytu se 
vyskytuje silný, prosperující podnik (firma) který může nabídnout pracovní příležitosti, 
zda správně hospodaří po ekologické stránce apod.6,7  
2.4 Využití finanční analýzy 
 
Finanční analýza každého ekonomického subjektu patří k nejdůležitějším indikátorům 
pro představitele managementu organizace, vlastníky, věřitele, ale také externí 
uživatele, kteří mají uzavřeny jakékoliv obchodní kontrakty s organizací.  
 Pokud je finanční analýza opravdu objektivně zpracována podle skutečné 
finanční situace sledovaného subjektu, je důležitým ukazatelem pro uživatele jak 
interní, tak externí.8   
Podle Grünwalda patří k uživatelům účetních informací a finanční analýzy především 
manažeři, investoři, banky a jiní věřitelé, obchodní partneři (odběratelé a dodavatelé), 
zaměstnanci, stát a jeho orgány a též konkurenti.9  
 Pro manažery znamená finanční analýza především dokument pro dlouhodobý 
pohled na řízení a plánování subjektu. Pomocí ní zjišťují zpětně úspěšnost dosavadní 
                                                 
5
 GRÜNWALD, HOLEČKOVÁ, 2010, s. 184  
6
 Tamtéž, s. 184. 
7
 KISLINGEROVÁ, 2010, s. 23 - 24 
8
 BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ., 2006, s. 17   
9
 GRÜNWALD, HOLEČKOVÁ, 2002, s. 22   
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podnikové strategie. Znalost ekonomické situace podniku je důležitým indikátorem v 
rozhodování o vhodnosti dosavadní majetkové struktury a jejím způsobu financování, o 
výsledku hospodaření subjektu a mnoho dalších. Finanční analýza dále slouží 
manažerům jako pomůcka při sestavování další podnikové strategie. 
 Investory tvoří skupiny fyzických osob nebo investičních fondů, které chtějí 
nebo již dokonce organizaci poskytují finanční prostředky. Hlavními investory bývají 
akcionáři, kteří zajišťují kapitál podniku. Proto sledují finanční situaci podniku z 
hlediska investičního a kontrolního. Z investičního hlediska zjišťují vhodnost vložených 
prostředků a jestli organizace jedná v jejich zájmu. Současně a téměř vždy srovnávají 
především míru rizikovosti s mírou ziskovosti vložených prostředků. Kontrolu 
provádějí akcionáři organizace nad jejími manažery. Důležitým bodem pro akcionáře 
bývá disponibilní zisk určující výši jejich dividend a další možný rozvoj. Důležitými 
ukazateli jsou ale i likvidita a stabilita podniku.  
 Banky a jiní věřitelé se mají v ohnisku zájmu především finanční situaci 
potenciálního dlužníka. Je na jejich rozhodování zda poskytnou žádaný úvěr(y), za 
jakých podmínek a v jaké výši. Před souhlasným stanoviskem u každého úvěru vždy 
peněžní ústavy zjišťují bonitu dlužníka, a to i díky informacím, které věřitel předkládá 
v rozvaze, výkazu zisku a ztrát. Dalšími důležitými ukazateli jsou pro banku ziskovost a 
rentabilita.10  
 Obchodní partnery vytvářejí dodavatelé a odběratelé organizace. Dodavatele 
(obchodní věřitele) zajímá především solventnost podniku – to zda je schopen splácet 
své závazky, faktury. Odběratele (zákazníky) zajímá situace dodavatele v případě 
dlouhodobého vztahu především proto, aby při jakémkoli jeho problému nebyla příliš 
ovlivněna jejich činnost. Důležitá je pro ně rovněž spolehlivost dodavatele a hlavně jeho 
schopnost dostát svým závazkům.11  
 Zaměstnanci sledují hospodářský vývoj organizace většinou pomocí volených 
odborových organizací. Zaměstnancům se jedná při kontrole hospodaření především o 
spolehlivé zajištění vlastního sociálního postavení ve společnosti.   
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 KISLINGEROVÁ, 2010, s. 23 
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 Tamtéž, s. 23 
16 
 
 Stát a jeho orgány zjišťují postavení jednotlivých podniků a odvětví např. pro 
sestavování různých statistik, pro kontrolu plnění daňových povinností nebo přípravu 
další hospodářské politiky vůči podnikatelům.12  
 Konkurenti porovnávají vlastní finanční situaci s okolními podniky stejného 
nebo příbuzného zaměření, aby si ozřejmili vlastní pozici na společném trhu. V zájmu 
manažerů každé organizace je vykazování co nejpřesnějších zpráv o finanční situaci 
vlastní organizace. K této činnosti je vede především udržení konkurenceschopnosti a 
dobré reputace na trhu v daném odvětví a tím samozřejmě i vůči svým (i 
potencionálním) zákazníkům a investorům.  
Dalšími zájemci o náhled do finanční analýzy organizace případně mohou být různí 
analytici, daňoví poradci, makléři, novináři, ale i studenti a ostatní externí uživatelé.13 
 
 
Tabulka č. 1 – Uživatelé finanční analýzy (Zdroj: Růčková, 2011, s. 11) 
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 Tamtéž, s. 23 - 24 
13
 KISLINGEROVÁ, 2010, s. 24 
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2.5 Metody finanční analýzy 
 
Nejčastěji bývají rozlišeny dva přístupy k hodnocení ekonomických procesů a to:  
1. Fundamentální analýza 
2. Technická analýza 
Ad 1) Fundamentální analýza se odvíjí od znalostí vzájemných souvislostí mezi 
ekonomickými a mimoekonomickými procesy. Opírá se o značné množství informací a 
odvozuje závěry zpravidla bez algoritmizovaných postupů. Jejím základem je odborný 
odhad založený na teoretických i empirických zkušenostech osoby, která analýzu 
provádí. Fundamentální analýza spíš vyhodnocuje kvalitativní údaje (postavení firmy na 
trhu, její dobré jméno apod.). Nebývá zpracována matematicky.  
Ad 2) Technická analýza využívá matematické, matematicko-statistické a další 
algoritmizované metody ke kvantitativnímu zpracování dat a následnému posouzení 
výsledků 
z ekonomického hlediska. Zabývá se kvantitativními údaji.14 
 Z toho vyplývá určitá blízkost obou přístupů, protože hodnocení výsledků 
technické analýzy by bylo velmi obtížné bez „fundamentálních“ znalostí ekonomických 
procesů. Je proto zpravidla nezbytné, aby se oba typy analýz vzájemně kombinovaly.15  
 Technická analýza se dá rozdělit několika způsoby. Pro praktické využití je 
nejdůležitější členění podle používaných ukazatelů a následně dle způsobů jejich 
interpretace a to následnými metodami:  
a) analýza extenzívních (absolutních) ukazatelů 
• horizontální analýza 
• vertikální analýza 
b) analýza fondů finančních prostředků 
• čistý pracovní kapitál 
• čisté pohotové prostředky 
• čisté peněžní prostředky 
c) analýza poměrových ukazatelů 
• ukazatele likvidity 
• ukazatele stability 
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 RŮČKOVÁ, 2007, s. 19 
15
 RŮČKOVÁ, 2007, s. 20  
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• ukazatele aktivity 
• ukazatele cash flow 
d) analýza pyramidových soustav ukazatelů 
e) vyšší matematicko-statistické metody 
f) predikce finanční tísně.16 
2.6 Zdroje informací pro provedení finanční analýzy 
 
Každý zpracovatel by měl při provádění finanční analýzy získat dostatek kvalitních 
vstupních dat a informací. Ty podmiňují její úspěšnost.   
Základní data pocházejí nejčastěji z účetních výkazů, které poskytují informace 
celé řady dalších uživatelů. Dají se rozdělit následovně:  
- účetní výkazy finanční do kterých patří externí výkazy poskytující informace 
externím uživatelům a dávají přehled o stavu a struktuře majetku, zdrojích krytí, 
tvorbě a užití výsledku hospodaření nebo finančních tocích. Tyto výkazy tvoří 
základ všech informací pro provedení firemní finanční analýzy, protože se navíc 
jedná o veřejně přístupné informace, které je subjekt povinen zveřejňovat každý 
rok.  
- účetní vnitropodnikové výkazy - nemají právně závaznou formu a vycházejí z 
vnitřních potřeb každé firmy, ale právě využití vnitropodnikových informací 
vede ke zpřesnění výsledků finanční analýzy a umožní eliminovat riziko 
odchylky od skutečnosti, protože se jedná o výkazy, které mají častější frekvenci 
sestavování a umožňují vytváření podrobnějších časových řad, což je z hlediska 
finanční analýzy velmi důležité.17 
Abychom mohli začít úspěšně zpracovávat finanční analýzu jsou důležité následující 
účetní výkazy:  
1. rozvaha 
2. výkaz zisku a ztráty 
3. výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků (cash flow) 
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 ŽIVĚLOVÁ, a kol., 2002, s. 36 
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 RŮČKOVÁ, P., 2007, s. 22 
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2.7 Rozvaha 
 
Rozvaha patří k základním účetním výkazům. Ten podává informace o stavu majetku 
podniku na straně aktiv a zdrojích jeho financování na straně pasiv.  
 Rozvaha bývá sestavena nejčastěji k určitému (stanovenému, danému) 
„rozvahovému“ dni a platí v ní základní vztah, že aktiva se rovnají pasivům. Obsah 
jednotlivých položek rozvahy podrobněji uvádí vyhláška č. 500/2002 Sb., ve znění 
pozdějších předpisů. Nejdůležitější dvě části každé rozvahy jsou její aktiva a pasiva. 
 Podle Růčkové: „Aktivy v širším pojetí rozumíme celkovou výši ekonomických 
zdrojů, jimiž podnik disponuje v určitém časovém okamžiku.“18 Aktiva jsou členěna 
podle doby jejich upotřebitelnosti nebo schopnosti jejich přeměny na peněžní 
prostředky (likvidnost). V České republice je postupováno od položek nejméně 
likvidních, což jsou aktiva dlouhodobá. Tato aktiva podnik využívá po dlouhý čas a 
postupně je opotřebovává. Nejlikvidnější aktiva jsou aktiva krátkodobá. Ta jsou v 
rozvaze pod položkou oběžná aktiva. Oběžná aktiva jsou spotřebovávána většinou 
najednou, popřípadě jejich přeměna na peníze netrvá déle než jeden rok.19  
 Aktiva rozvahy jsou v levém sloupci a dají se členit na:  
1. Pohledávky za upsaný kapitál – pohledávky za jednotlivými upisovateli – 
společníky, členy družstva, akcionáři.  
2. Dlouhodobý majetek – tvořený dlouhodobým hmotným a nehmotným majetkem 
a dlouhodobým finančním majetkem.  
3. Oběžná aktiva – sem řadíme zásoby, pohledávky a krátkodobý finanční majetek.  
4. Časové rozlišení – zůstatky účtů časového rozlišení nákladů příštích období a 
příjmů příštích období.20 
 „Pasiva představují finanční strukturu podniku nebo také strukturu podnikového 
kapitálu, ze kterého je financován majetek podniku. Pasiva jsou členěna z hlediska 
vlastnictví zdrojů financování na vlastní kapitál a cizí.“21 
Pasiva v rozvaze členíme na:  
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 RŮČKOVÁ, P., 2001, s. 24  
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 Tamtéž, s. 24 
20
 KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s. 23 - 24 
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 RŮČKOVÁ, P., 2001, s. 25 
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1. Vlastní kapitál – základní kapitál, kapitálové a rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku, výsledek hospodaření z minulých let. Cizí zdroje – 
rezervy, dlouhodobé a krátkodobé závazky a bankovní úvěry.  
2. Časové rozlišení – zůstatky výdajů příštích období a zůstatky výnosů příštích 
období.22 
 
Tabulka č. 2 – Struktura rozvahy (Zdroj: vlastní zpracování dle Růčková, 2011, s. 15) 
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál Vlastní kapitál 
Dlouhodobý majetek Základní kapitál 
Dlouhodobý nehmotný majetek Kapitálové fondy 
Dlouhodobý hmotný majetek Fondy ze zisku 
Dlouhodobý finanční majetek Rezervní fondy 
  
Výsledek hospodaření minulých let 
  
Výsledek hospodaření za účetní období 
Oběžná aktiva Cizí zdroje 
Zásoby Rezervy 
Dlouhodobé pohledávky Dlouhodobé závazky 
Krátkodobé pohledávky Krátkodobé závazky 
Krátkodobý finanční majetek Bankovní úvěry a výpomoci 
Ostatní aktiva Ostatní pasiva 
Časové rozlišení Časové rozlišení 
 
2.8 Výkaz zisku a ztráty 
 
Dalším účetním výkazem je výkaz zisku a ztráty. Ten podává informace o nákladech, 
výnosech a výši hospodářského výsledku provozní, finanční a mimořádné činnosti 
podniku za určité období hospodářského roku.   
Podstatou výkazu zisku a ztráty je zjištění ziskovosti daného podniku. Např. 
Kislingerová23 konstatuje: „Jeho hlavním smyslem je informovat o výsledcích, které 
podnik dosáhl podnikatelskou činností.“ Růčková uvádí, že základní otázkou je: „Jak 
jednotlivé položky výkazu zisku a ztráty ovlivňují nebo spíš ovlivňovaly výsledek 
hospodaření?“24  
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Rozdíl mezi rozvahou a výkazem zisku a ztráty je v tom, že výkaz zisku a ztráty 
se vždy vztahuje k určitému časovému intervalu na rozdíl od rozvahy, která zachycuje 
aktiva a pasiva v určitém daném časovém okamžiku (momentu).25  
 Náklady představují, kolik finančních prostředků bylo firmou vloženo za určité 
období na získání výnosů (např. náklady na platy zaměstnanců, nákup materiálu, 
energií, daňové odvody apod.).26 Náklady bývají nejčastěji rozděleny na provozní, 
finanční a mimořádné. Vznik jakéhokoliv nákladu znamená úbytek majetku v rozvaze 
podniku. Náklady se projevují především ve spotřebě nebo opotřebení majetku.  
 Finančním vyjádřením správnosti hospodaření podniku jsou výnosy. Ty se dají 
charakterizovat jako peněžní částky získané firmou ze všech svých činností v určitém 
období, bez ohledu na to, zda v tomto daném období došlo k jejich skutečnému 
inkasu.27 Nepředstavují sice někdy skutečné finanční toky, a nedá se z nich určit 
skutečná dosažená hotovost, kterou subjekt získal hospodařením v určitém sledovaném 
období. Přesto existuje vzájemný vztah mezi výnosy a náklady, který vytváří celkový 
hospodářský výsledek. Poměr se dá vyjádřit rovnicí: VÝNOSY – NÁKLADY = 
HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK.  
Ve výsledovce se setkáváme s následujícími údaji: 
 Výsledek hospodaření za běžnou činnost představuje souhrnný výsledek 
hospodaření za provozní a finanční činnost.  
 Výsledek hospodaření z provozní činnosti se u většiny podniků určuje ze 
základních a opakujících se činností podniku.  
 Výsledek hospodaření z finanční činnosti souvisí se způsobem financování a 
finančními operacemi podniku. 
 Výsledek hospodaření z mimořádné činnosti zachycuje nepravidelné a 
neočekávatelné operace podniku. Lze ho vyjádřit jako rozdíl mezi mimořádnými 
výnosy a mimořádnými náklady. Může být způsoben manky či škodami, přebytky na 
majetku u finančních účtů a investic.28 
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Tabulka č. 3 – Struktura výkazu zisku a ztráty (Zdroj: Vlastní zpracování dle 
Scholleová, 2012, s. 24 a 25) 
I. Tržby za prodej zboží 
A. Náklady vynaložené na prodej zboží 
  Obchodní marže (I. - A.) 
II. Výkony 
B. Výkonová spotřeba 
  Přidaná hodnota (obchodní marže + II. - B.) 
C.  Osobní náklady 
D. Daně a poplatky 
E.  Odpisy 
F. - I. Další provozní náklady 
III. - V.  Další provozní výnosy 
* 
Provozní výsledek hospodaření (přidaná hodnota - C. - D. - E. - další provozní 
náklady + další provozní výnosy) 
VI. - XII. Finanční výnosy 
J. - O.  Finanční náklady 
* Finanční výsledek hospodaření (finanční výnosy - finanční náklady) 
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 
** 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost (provozní výsledek + finanční výsledek - 
daň z běžné činnosti) 
XIII.  Mimořádné výnosy 
R. Mimořádné náklady 
S. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 
* Mimořádný výsledek z hospodaření (XIII. - R. - S.) 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (běžná + mimořádná činnost) 
 
2.9 Výkaz cash flow  
 
Tento účetní výkaz svým původem pochází z USA a v dalších zemích se začal používat 
teprve od počátku 70. let minulého století jako součást finanční analýzy. 
V České republice je výkaz cash flow nazýván jako výkaz o tvorbě a použití 
peněžních prostředků29 a zachycuje faktory ovlivňující příjem a výdej hotovosti. 
Výsledkem je rozdíl mezi „přítokem“ a „odtokem“ hotovosti za určité (sledované) 
období, respektive zkoumá, kolik finančních prostředků podnik dokázal vytvořit a 
jakým způsobem je využil.30  
 Finanční toky ve firmě jsou děleny do tří částí: provozní, investiční a finanční.  
 a) Provozní činnost představuje nejdůležitější a základní peněžní toky 
související s výrobou a prodejem služeb v rámci základní výdělečné činnosti firmy. 
Souvisí přímo s existencí subjektu. Peněžní toky jsou vyjádřeny rozdílem mezi příjmy a 
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 RŮČKOVÁ, 2011, s. 38  
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výdaji z běžné činnosti podniku. Dalšími zdroji mohou být změny v závazcích, 
pohledávkách nebo odpisech. Pokud má firma tento ukazatel záporný několik let po 
sobě, představuje to pro ni závažné problémy.31  
 b) Investiční činnost každého subjektu se týká především nákupu budov, 
majetku, zařízení, ale také vyřazování dlouhodobého majetku. Finanční prostředky pak 
přicházejí např. z upisování dluhopisů nebo prodeje stálých aktiv. Pokud subjekt 
vykazuje kladné hodnoty cash flow z investiční činnosti, svědčí to o tom, že rozprodal 
část dlouhodobého majetku. Opakem bývají záporná čísla, která dosvědčují investici 
subjektu do dlouhodobého majetku.32   
 c) Finanční činnosti představují finanční toky spojené se změnou množství a 
struktury vlastního kapitálu a dlouhodobých závazků. V daném případě jde o přírůstky a 
úbytky dlouhodobého kapitálu nebo přijaté a vyplacené dividendy.33 Kladné hodnoty 
znamenají příjem financí od vlastníků (nebo věřitelů) do subjektu. V opačném případě 
dochází k zápornému vyjádření.  
2.10 Zisk 
Zisk firmy je nedílnou součástí každé finanční analýzy a používá se ke všem dalším 
potřebným propočtům. Získané výsledky by mělý být srovnatelné i v rámci světového 
měřítka, a proto je zapotřebí pracovat s mezinárodně uznávanými ukazateli, kterými 
jsou:  
EAT (Earnings After Tax) – obdoba českého výsledku hospodaření (z běžné i 
mimořádné činnosti). Tento zisk je vykazován jako „čistý“, tedy po zdanění, který ve 
firmě zůstává. Takový se zisk se dál přerozděluje na výplaty akcionářům a na zvyšování 
vlastního kapitálu.  
EBT (Earnings Before Tax) – vypočítáme ho tak, pokud bude čistý zisk firmy zvýšený 
o daň z příjmů z běžné a mimořádné činnosti. Ukazatel je důležitý především při 
provádění horizontální analýzy, protože zdanění v jednotlivých firmách se může lišit.  
EBIT (Earnings Before Interest and Tax) – jedná se o zisk před zdaněním a úroky, 
respektive součet nákladových úroků a zisku před jejich zdaněním (EBT). „EBIT, 
označuje se též jako provozní zisk a je založen na představě, že i úroky by mohly být 
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užitím zisku, kdyby nebyly zahrnuty do nákladů. Představuje výdělek vytvořený zásluhou 
činnosti podnikatele. Úroky jdou na úkor jeho výdělku – musí se vzdát části výdělku ve 
prospěch věřitelů.“34  
EBITDA (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation) – jedná se o 
zisk před úroky, zdaněním, odpisy a amortizací. Ukazatel částečně odpovídá 
provoznímu cash flow. Ukazatel představuje výkonnost, protože nezohledňuje nákup 
dlouhodobého majetku (odpisy), ani zadlužení firmy, respektive úroky. V praxi se 
nejčastěji využívá při oceňování firem – násobky EBITDA umožňují přesný výpočet 
hodnoty firmy prostřednictvím srovnání s relevantními firmami, které se např. 
prodávaly v nedávné době.  
 
Tabulka č. 4 – Zisk (Zdroj: Holečková, 2008, s. 58) 
Zisk po zdanění (EAT) 
+ daň z příjmů za mimořádnou činnost 
+ daň z příjmů za běžnou činnost 
= Zisk před zdaněním (EBT) 
+ nákladové úroky 
= Zisk před úroky a zdaněním (EBIT) 
+ odpisy a amoritzace 
Zisk před úroky, zdaněním, odpisy a amortizací (EBITDA) 
 
2.11 Provázanost účetních výkazů 
 
Postupně byly představeny jednotlivé a vždy potřebné účetní výkazy, mezi kterými 
existuje od nepaměti jakéhokoliv účetnictví vzájemný vztah.  
 Základním dokumentem bývá rozvaha, od níž jsou ostatní účetní výkazy 
odvozeny. Rozvahu tvoří majetková a kapitálová struktura každé firmy. Výkaz zisku a 
ztráty naznačuje výsledek hospodaření za sledované účetní období každého 
ekonomického subjektu. Určité „novum“ i v českém účetnictví znamená výkaz cash 
flow. Ten – jak bylo zmíněno - zachycuje rozdíly mezi přítokem a odtokem finančních 
prostředků za určité období.35  
Vztahy mezi jednotlivými účetními výkazy uvádí následující tabulka č. 5.  
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Tabulka č. 5 – Vztahy mezi účetními výkazy (Zdroj: Vlastní zpracování dle Růčková, 
2011, s. 63) 
Výkaz  cash   Rozvaha     
Výkaz zisků a 
ztrát 
flow             
Počáteční 
stav 
Výdaje 
 Majetek 
Vlastní 
kapitál  Náklady  Výnosy 
peněžních 
prostředků 
  
  
Peněžní 
prostředky 
 Cizí 
kapitál      
             
Příjmy Konečný            
  stav          
  
peněžních 
prostředků    Zisk   Zisk   
 
 
Mezi uvedenými výkazy probíhají ziskově a peněžně účinné transakce. Peněžně účinné 
transakce mají vliv na zisk a jsou součástí výkazu cash flow a aktiv rozvahy. Ziskově 
účinné transakce naopak nemají vliv na peněžní prostředky a jsou uvedeny ve výkazu 
cash flow a výkazu zisku a ztráty. Ziskově i peněžně účinné transakce se vždy 
uskutečňují přes všechny uvedené výkazy. Změny v majetkové struktuře nastávají 
pouze v rozvaze a neovlivňují cash flow ani zisk. 36 
2.12 Příloha k účetní závěrce  
 
Při provádění finanční analýzy se využívá jako další zdroj informací tzv. příloha 
k účetní závěrce. Ta obsahuje informace o podniku a jím používaných účetních 
metodách.  
 Příloha k účetní závěrce současně slouží jako doplněk k rozvaze a výkazu zisku 
a ztráty a nejjednodušeji je možno ji spolu s výroční správou získat z obchodního 
rejstříku každé společnosti v něm ze zákona zapsané. 
 Každá příloha k účetní závěrce musí obsahovat určité údaje o účetní jednotce 
(přesný název účetní jednotky, adresu, právní forma, předmět činnosti, atd.). Dál 
                                                 
36
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informace o používaných účetních metodách, způsoby oceňování použité pro aktiva a 
závazky, přehled o finančních tocích apod. Mimo tyto účetní výkazy může být zdrojem 
informací pro finanční analýzu výroční zpráva, prospekt cenného papíru, pololetní 
zpráva emitenta kótovaného cenného papíru nebo různé novinové články a informace z 
neoficiálních zdrojů a další.37 
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3 Metody finanční analýzy 
Současné rozvinuté vědy, jako matematika, statistika, ekonomika a další umožňují 
využívat širokou škálu metod hodnocení finančního zdraví firmy. Důležitými aspekty, 
které bychom měli sledovat při výběru vhodné analýzy jsou její účelnost, spolehlivost a 
také nákladovost.38 
 Podle Růčkové existují: analýza absolutních ukazatelů; analýza rozdílových 
ukazatelů; analýza tokových ukazatelů; analýza poměrových ukazatelů; analýza soustav 
ukazatelů.  
3.1 Ukazatele finanční analýzy 
 
Ukazatele finanční analýzy bývají nejčastěji rozdělovány na:  
1. ukazatele absolutní 
2. ukazatele rozdílové 
3. ukazatele poměrové 
ad 1) Nejen absolutní ukazatele přímo vycházejí z posuzování hodnot jednotlivých 
položek základních účetních výkazů (aktiva, zásoby, odpisy, počet pracovníků atd.). 
Tato analýza bývá někdy označována jako analýza rozvahy, protože nejen hlavním 
předmětem zkoumání se vždy stává majetková a finanční struktura podniku. „Jedná se 
o data, která měří rozměr určitých jevů, např. majetku, kapitálu nebo peněžních toků.“39 
Nástrojem je analýza trendů (horizontální analýza) a procentní rozbor dílčích složek 
rozvahy (vertikální analýza).  
 Horizontální analýza je zaměřena především na meziroční vývoj položek 
účetních výkazů v čase a současně také nabízí možnost odvozovat z těchto změn další 
vývoj ukazatelů. Sleduje vývoj zkoumané veličiny v čase.  
Pokud chceme provádět kvalitní a důkladnou horizontální analýzu, musíme mít 
k dispozici dlouhou časovou řadu údajů (např. sledované období je minimálně 2 roky). 
Pak následuje zajištění srovnatelnosti údajů v časové řadě, vyloučení náhodných vlivů a 
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zahrnutí objektivně předpokládaných změn (např. procenta inflace, vývoj měnového 
kurzu apod.) do analýzy.40  
Horizontální analýza se dá provést dvěma způsoby jako: 
- rozdílová – je vhodnější pro menší firmy, které nemají ustálenou majetkovou a 
kapitálovou strukturu. Určité položky mohou kolísat v čase (zanedbatelné 
částky). Při použití podílové analýzy však může znamenat velkou část ve 
srovnání s minulým obdobím.  
- podílová - vhodná pro velké firmy, protože pracuje s „většími“ čísly a ztrácí se 
tak přehlednost z hlediska sledování v čase.41 
 Knápková uvádí: „(…) výsledky horizontální analýzy lze vyjádřit jako absolutní 
nebo procentní změnu.“42 
 
Absolutní změna = Ukazatel – ukazatel t-1 (nebo vyjádřeno vzorcem: Absolutní změna = 
Ht – Ht-1).  
 
Absolutní změna je rozdíl mezi hodnotou v běžném období (t) a hodnotou v období 
předcházejícím (t-1).  
 
Procentní změna = Absolutní změna * 100)/Ukazatel t-1 (nebo vyjádřeno vzorcem:  
 
 
 
 
Relativní změna se dá určit jako podíl stonásobku absolutní změny a hodnoty 
předcházejícího období. Pro každý výpočet musíme vycházet vždy z netto hodnoty. 
Pomocí bazických nebo řetězových indexů, kdy stav určitého ukazatele 
porovnávají bazické indexy v jednom, základním období, oproti jeho hodnotě 
v ostatních obdobích a hodnotu ukazatele v daném období oproti hodnotě tohoto 
ukazatele v období předchozím srovnávají řetězové indexy.43 
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 Vertikální analýza (procentní rozbor) spočívá v tom, že se na jednotlivé 
položky finančních výkazů pohlíží v relaci k nějaké veličině. Sleduje strukturu 
finančního výkazu vztaženou k nějaké veličině.44 
Pro rozbor rozvahy je nejčastějším cílem určení výše aktiv nebo výše pasiv. Pro 
rozbor výkazu zisku a ztráty je hlavním cílem zkoumání velikosti celkového obratu. 
Cílem vertikální analýzy se stává určení:  
- jaký je podíl jednotlivých majetkových složek na celkových aktivech 
- jaký je podíl jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech 
- jaký je podíl jednotlivých položek výsledovky na tržbách 
 Scholleová předkládá názor o doplnění horizontální a vertikální analýzy o rozbor 
dodržování bilančních pravidel (zlatého, rizika a pari). „Podstatou těchto pravidel je 
rovnost poměru mezi dlouhodobým majetkem a dlouhodobými zdroji v podniku. To 
představuje více vlastních zdrojů než cizích a méně dlouhodobého kapitálu, než 
dlouhodobého majetku.“ 45 
3.2 Analýza poměrovými ukazateli  
 
Nejvíce používanou metodou účetních analýz je analýza poměrovými ukazateli. Údaje 
pro ni poskytují základní účetní výkazy, které by měly být běžně dostupné v obchodním 
rejstříku k nahlédnutí.  
Jednotlivé hodnoty z účetních výkazů jsou pomocí poměrových ukazatelů dány 
do poměru, na rozdíl od vertikálních a horizontálních analýz, v nichž je sledován vývoj 
pouze jedné položky rozvahy nebo výkazu zisku a ztráty. Pomocí poměrové analýzy 
můžeme dávat do poměru např. různé druhy položky rozvahy, výkazu zisku a ztráty, 
výkazu cash-flow. U některých výkazů se pak můžeme setkat s doporučenými 
hodnotami, které jsou pouze orientační a vycházejí z běžné praxe finanční analýzy.46 
 „Předností zmiňované analýzy je její rychlost a nízké náklady na její sestavení 
při zjišťování časového vývoje finanční situace subjektu (tzv. trendová analýza) a jeho 
postavení mezi subjekty stejného zaměření (tzv. prostorová analýza). Bohužel, tento 
druh finanční analýzy má omezenou schopnost vysvětlovat některé jevy.“47 
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 Pro větší přehlednost bývají jednotlivé ukazatele rozděleny do několika skupin 
zkoumajících finanční zdraví firmy z několika stran. Skupiny jsou většinou rozděleny 
z pohledu likvidity, rentability, aktivity, zadluženosti, tržní hodnoty a ukazatele cash 
flow.  
 Např. ukazatel likvidnosti vyjadřuje, jak je podnik schopen vyrovnat své splatné 
závazky. Růčková konstatuje: „…likvidita určité složky představuje vyjádření vlastnosti 
dané složky rychle a bez velké ztráty hodnoty se přeměnit na peněžní hotovost.“48  
Vysoká likvidita zaručuje snížení rizika subjektu splácet své závazky, a současně 
snižuje i jeho výnosnost, kvůli vyššímu důrazu na rizikovost projektů. Pokud je 
zapotřebí vyjádřit výsledky, musí být sestaven zlomek, do jehož čitatele jsou uvedena 
krátkodobá aktiva a ve jmenovateli závazky.49 
Z ukazatelů likvidity lze uvést např. následující: 
 Pro interní vnitropodnikové analýzy slouží ukazatel okamžité (peněžní) 
likvidity, protože obnáší mimo jiné data, ke kterým by neměla mít veřejnost přístup. 
Hodnota okamžitě splatných závazků se dá zjistit pouze z podkladů podnikové 
účtárny.50  
Ukazatel celkové likvidity se zjišťuje jako podíl oběžných aktiv a krátkodobých 
závazků. Oběžná aktivita (OA) však v sobě mohou zahrnovat i aktiva, která nejsou 
snadno přeměnitelná na peníze, a proto může být celkový výsledek zkreslený. Běžná 
likvidita vyjadřuje poměr, kolikrát může být firma schopná uspokojit vlastní věřitele, 
pokud by zpeněžila všechna svá oběžná aktiva. Pro výpočet se vychází ze vzorce: 
  
 
Doporučené hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5 – 2,5. 
 
 Ukazatel pohotové likvidity je používán pouze při potřebě pohotové položky 
oběžných aktiv a poskytuje přesnější výsledky, než ukazatel předcházející, protože 
oběžná aktiva bývají snížena o hodnotu málo likvidních zásob. Tzn. finanční 
prostředky, finance na bankovních účtech, obchodovatelné cenné papíry a pohledávky 
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atd. Z těchto oběžných aktiv jsou odečítány zásoby, které v případě prodeje představují 
ztrátovou položku.51 Ukazatel je současně používán pro přehled solventnosti nebo 
okamžité schopnosti firmy uhradit závazky. Pro výpočet slouží vzorec:  
 
 
Doporučená hodnota ukazatele se pohybuje od 1,0 do 1,5 podle odvětví a činnosti 
firmy.  
 
Ukazatel okamžité likvidity. Tento počítá pouze s nejlikvidnějšími prostředky 
(peníze v hotovosti, na účtech a šeky). Ukazatel je poměrně nestabilní a tak spíš svým 
charakterem dokresluje celkovou úroveň firmy.  
Pro jeho výpočet slouží vzorec:  
 
 
 
 Ukazatelem běžné likvidity je poměřován objem oběžných aktiv jako 
finančních prostředků se závazky splatnými v nedaleké budoucnosti. Je zapotřebí 
sledovat, zda jsou krátkodobé dluhy hrazeny z financí (majetku) subjektu, které jsou 
k tomu vyčleněny. Pokud firma bude svoje závazky hradit z dlouhodobého majetku, 
mohla by se v budoucnosti dostat do finančních obtíží. Problémem většiny firem je 
schopnost přeměnit svá oběžná aktiva v hotovost v krátkém čase.52  
3.3 Ukazatele zadluženosti  
Každá firma provádí při finanční analýze i hodnocení ukazatelů zadluženosti a to 
porovnáváním vlastních a cizích zdrojů financování.  
 Přitom základním ukazatelem při využití cizího kapitálu je, že výnos získaný 
tímto kapitálem bude vyšší než náklad na něho (to je placené úroky). Cizí zdroje určené 
pro financování potřeb firmy by neměly převýšit vlastní zdroje krytí, protože neustále 
existuje reálná situace, že všechny cizí zdroje musí být jednou uhrazeny.  
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Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu 
 
 
 
Ukazatel míry zadluženosti nejvíce poslouží věřitelům firmy. Správné hospodaření a 
především splácení dluhu je důležité v jeho časovém horizontu – vždy by měl mít 
klesající tendenci. Tyto informace a data zajímají rovněž banky při případném 
schvalování žádostí o úvěr.  
Dalším je ukazatel celkové zadluženosti firmy (nebo ukazatel věřitelského 
rizika), který porovnává cizí zdroje a celková aktiva firmy. Doporučená hodnota tohoto 
ukazatele je obecně uváděna mezi 30 – 60% a měla by v daném časovém horizontu opět 
klesat. Vzorec je: 
 
 
Tento vzorec se dá dál modifikovat, aby se podle něho dala zjistit rovněž dlouhodobá 
nebo běžná zadluženost. Modifikace spočívá v úpravě čitatele vzorce – celkový cizí 
kapitál je nahrazen:  
a) při dlouhodobé zadluženosti dlouhodobým cizím kapitálem 
b) při běžné zadluženosti pak krátkodobým kapitálem. 
Znovu platí, že výsledná hodnota by měla mít v časovém horizontu klesající charakter. 
Koeficient samofinancování (finanční nezávislosti) vlastně vyjadřuje podíl na 
financování aktiv firmy z jejího vlastního kapitálu. Správné hospodaření firmy se 
projevuje, pokud má součet ukazatele s celkovou zadlužeností firmy hodnotu 1. Vzorec: 
  
 
 
 Vysoká zadluženost firmy představuje pro věřitele vysoké riziko (nestabilita 
firmy), ale na druhou stranu je zapotřebí uvažovat logicky, že nejdražším finančním 
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zdrojem pro firmu je vlastní kapitál. Pokud bude firma krýt majetek vlastními zdroji, 
bude docházet k poklesu výnosnosti vložených prostředků. Cizí kapitál je tedy 
levnějším zdrojem financování a úroky, které je zapotřebí zaplatit při vracení cizích 
zdrojů (až na výjimky) jsou daňově uznávanými náklady a dají se tedy odečítat z daně 
z příjmů. Ke zvyšování finanční síly firmy tedy mohou cizí finanční zdroje dobře 
posloužit a to i jako finanční páka. Vzorec: 
 
  
3.4 Ukazatele aktivity 
 
Ke zjištění správné efektivnosti využívání zdrojů firmy slouží tzv. ukazatele aktivity.  
 „Ukazatele aktivity se zabývají především aktivy oběžnými a krátkodobými 
závazky, což znamená, že vyhodnocujeme dobu obratu zásob, pohledávek a závazků. 
Nejdůležitější je souměření doby obratu pohledávek a závazků, protože z hlediska 
finančního hospodaření firmy se jedná o dodržování obchodně úvěrové politiky. Obecně 
by mělo platit, že doba obratu závazků bude obecně delší než doba obratu pohledávek, 
protože v opačném případě by docházelo k druhotné platební neschopnosti.“53  
 Pokud je prováděna analýza aktivity firmy je zapotřebí mít na vědomí její 
velikost a odvětví, ve kterém provádí svoje výrobní a obchodní aktivity. Obecně platí, 
že čím je firma větší, tím delší může být doba obratu pohledávek a závazků, protože 
velké firmy vytvářejí velké finanční rezervy, a proto mohou poskytnout i delší dobu 
splatnosti dlužníkům.  
Pokud provádíme analýzu aktivity, většinou rozlišujeme dva ukazatele:  
1. Dobu obratu – ta určuje délku období, za které se uskuteční jedna obrátka 
(vyjádřeno v časových jednotkách – např. 1 den). 
2. Rychlost obratu – množství uskutečněných obrátek v daném časovém 
horizontu (např. 1 rok). 
Vzorce pro výpočet doby a rychlosti obratu:  
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Pokud je položka nahrazena průměrným stavem pohledávek, rychlost obratu pak 
ukazuje, kolikrát za dané časové období se přemění pohledávky ve finanční prostředky 
a doba obratu představuje průměrnou dobu splatnosti pohledávek (tzn. jak dlouho je 
majetek podniku vázán v pohledávkách). Položka může být nahrazena i krátkodobými 
závazky. Je však důležité, že doba obratu závazků musí dosahovat alespoň stejné výše 
jako doba obratu pohledávek. Pokud by nastala opačná situace, firma by splácela 
rychleji svoje závazky, než by stačila inkasovat za pohledávky a tak by se mohla dostat 
do finančních problémů.  
 Možnou modifikací vzorce pro dobu obratu a rychlosti obratu je uvedení 
hodnoty celkových aktiv (v netto hodnotě) namísto položky. Pak platí, že při vyšší 
hodnotě rychlosti obratu se jedná o efektivnější využití majetku firmy. Pokud je tomu u 
doby obratu opačně (čím je kratší) tím nižší podíl fixních aktiv a tím pro firmu 
pozitivnější výsledek.54  
3.5 Ukazatele rentability  
Rentabilitou je vyjádřena výnosnost vložených prostředků, proto by měla její výše 
odpovídat minimálně výši úrokové sazby banky zvýšené o rizikovou prémii. V praxi to 
znamená, že pokud je stejná částka uložena na stejnou dobu u obchodní banky pak úrok, 
který banka za daných podmínek nabídne, navíc zvýšený o rizikovou prémii, 
představuje požadovanou míru rentability. Ta je vždy vyjádřena v procentech a měla by 
mít v časově daném horizontu vždy rostoucí trend.  
Knápková definuje rentabilitu jako: „(…) výnosnost vloženého kapitálu, které se 
stává měřítkem schopnosti dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu, to je 
schopnosti firmy vytvářet nové zdroje.“55  
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To znamená, že rentabilita umožňuje firmě určit, jak hospodaří s dostupnými 
prostředky, respektive jak zhodnocuje vlastní kapitál a kde jsou její slabé stránky. 
Rentabilitu vyjadřujeme z několika pohledů:  
Rentabilita aktiv – měří zisk s aktivy, přitom není rozlišeno, zda aktiva byla 
financována vlastními nebo cizími zdroji; pouze podává informaci, zda byl zisk 
z uvedených zdrojů efektivně vytvořen. Podle následujícího vzorce by mělo platit, že 
hodnota ukazatele ROA bude menší, než hodnota ROE ukazatele.56 
Vzorec:  
 
 
 
 Dalším ukazatelem je rentabilita vlastního kapitálu, která poměřuje čistý zisk 
s vlastním kapitálem firmy a tak je vyjádřena výnosnost vlastního kapitálu vloženého 
vlastníky firmy. Vzorec:  
 
 
 
 Rentabilita investic (celkového vloženého kapitálu) slouží pro hodnocení 
efektivnosti investic firmy a současně ukazuje, zda je produkční síla firmy dostatečná. 
V tomto případě rentabilita investic vyjadřuje poměr mezi vloženým kapitálem (jedna 
koruna) a vytvořeným ziskem přesahujícím onen vklad, tzn. čím vyšší je výsledná 
hodnota, tím byla investice efektivnější. Podle tohoto ukazatele není možné zjistit, zda 
byl vložen vlastní nebo cizí kapitál.57  
Vzorec:  
 
 
 
Zisk firmy s dlouhodobými zdroji se měří prostřednictvím rentability 
dlouhodobého kapitálu. Dlouhodobé zdroje představují vlastní kapitál, dlouhodobé 
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cizí zdroje a rezervy. Zisk je opět vyjádřen poměrem: kolik korun zisku (před 
zdaněním) firmě přinesla jedna koruna investovaného dlouhodobého kapitálu.  
 
Vzorec:  
 
 
Rentabilita tržeb (zisková marže) – podává informaci o tom, kolik korun zisku 
připadá na jednu korunu tržeb, přitom hodnota tržeb představuje součet tržeb za prodej 
zboží a za prodej vlastních výrobků nebo služeb, které jsou uvedeny ve výkazu zisku a 
ztráty. Zisková marže může být buď hrubá nebo netto.58  
Vzorec:  
 
 
 
Dalším ukazatelem je rentabilita nákladů. Ta vyjadřuje čistý zisk firmy 
v porovnání s jejími celkovými náklady, respektive uvádí, kolik korun zisku vynesla 
jedna koruna nákladů. Rentabilita nákladů se vypočítá podle následujících vzorců:  
 
 
nebo ROC = 1 – ROS. 
 
 Na tyto ukazatele mohou mít vliv další podstatná data a faktory – např. může být 
rentabilita vlastního kapitálu ovlivňována rentabilitou aktiv nebo rentabilitou tržeb a 
mnoha dalšími. Proto se ve velkých firmách vytvářejí tzv. pyramidové rozklady 
ukazatele.59 
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3.6 Bonitní a bankrotní ukazatele  
V současné praxi se běžně využívají pro svoji jednoduchost tzv. souhrnné indexy 
hodnocení. Jejich výsledkem je pouze jedno číslo, které vyjadřuje finanční a 
ekonomickou situaci „hodnocené“ firmy.  
 Indikátory se rozdělují na:  
a) bonitní indikátory – ty se zaměřují především na hodnocení výkonnosti firmy 
z hlediska tvorby hodnoty, a proto slouží především investorům a vlastníkům.60 
b) bankrotní indikátory – ty vyhodnocují firmu na základě její schopnosti splácet 
své závazky – předpovídají, zda v blízké budoucnosti nespěje k bankrotu. 
Bankrotní indikátory slouží hlavně věřitelům.61 
Bonitní modely hodnotí výkonnost firmy z pozice vytváření hodnoty, ale také 
její renomé na veřejnosti, zda je to firma dobrá nebo špatná.  
Mezi bonitní modely patří: Index bonity, Tamariho model, Kralickův quicktest a mnoho 
dalších.  
Posledně uvedený Kralickův quicktest hodnotí např. finanční stabilitu a 
výnosovou situaci dané firmy. Podle daných čtyř vzorců (rovnic) se spočítají hodnoty 
prvních dvou, které hodnotí finanční stabilitu. Průměr dalších rovnic hodnotí výnosovou 
situaci firmy. Z průměru obou výsledků dostaneme konečný výsledek, který je 
hodnocen podle stanovené bodové tabulky. Takto stanovený výsledek ukáže, zda je 
firma bonitní nebo ne. Nejvyšší hodnota bodů musí přesáhnout 3 (velká bonita), 
jednička naopak znamená velmi slabou bonitu.62 
Tamariho model se dá využít pro hodnocení skupiny firem, které jsou 
srovnatelné v rámci velikosti a odvětví, ve kterém podnikají. Rovněž v tomto případě 
jsou hodnoty ukazatelů (např. finanční samostatnost, běžná likvidita atd.) „oceněny“ 
podle předem stanovené bodové stupnice (0 – 100). Hodnota nad 60 bodů je velmi 
přiznivá; v rozpětí od 31 do 59 je uspokojivá; ostatní pod hranicí 30 bodů informují o 
možném bankrotu.63 
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Index bonity v sobě zahrnuje celkem šest ukazatelů, které mají svůj vlastní 
charakter. Celkové hodnocení je opět bodováno, přičemž záporné hodnoty označují 
velmi špatnou situaci, zatímco ty, které přesahují 3 a výše jsou vynikající.64  
Vochozka (2011) konstatuje: „(…) index menší než -1 vypovídá o velmi špatné 
ekonomické situaci. Naopak index vyšší než +2 znamená velmi dobrou ekonomickou 
situaci firmy.“65   
Dalším specifickým druhem, který předpovídá firmě až možný bankrot, jsou 
bankrotní modely.  
3.7 Bankrotní modely  
Ohrožení případným bankrotem a nedodržení závazků firmy vůči věřitelům hodnotí 
(předpovídají) následující modely: Altmanova analýza, Index IN, Taflerův model a 
další.  
 Altmanův model (analýza) je založen na vytvoření poměru určitých ukazatelů a 
k nim přiřazených patřičných argumentů (vah). Altmanova analýza byla speciálně 
přizpůsobena pro potřeby účetnictví českých firem, kdy český model nese označení Zcz. 
Klasický model se nazývá Z-Score. Rozdíly mezi Z-Score a Zcz představuje hodnoty 
vah, respektive jednotlivé ukazatele. Pokud je výsledná hodnota Z-Score vyšší než 2,9, 
jde o bonitní firmu. Pokud je však výsledná hodnota nižší než 1,23 – spěje firma 
k bankrotu. Podle Altmana varianta upravená pro společnosti neobchodované na 
finančních trzích dokáže ukázat s 91% pravděpodobností a s chybovou odchylkou ve 
výši 3% zařadí prosperující podnik do množiny bankrotních.66  
 V případě modelu „české“ varianty s označením Zcz se liší od původního Z-
Score pouze jednotlivá hodnocení podle stupnice, kdy vyšší než 2,99 znamená vysokou 
bonitu firmy a hodnota nižší než 1,8 opět spěje k jejímu bankrotu.  
 Podle Taflerova modelu jsou hodnoceny čtyři poměrové ukazatele, kdy každý 
zvlášť má svoji váhu. Pokud výsledná hodnota dosahuje záporné číslo, existuje 
pravděpodobnost bankrotu firmy, naopak vyšší hodnoty znamenají správnou bonitu.  
 Index IN05. Jednou z modifikací IN indexů je bankrotní indikátor IN05. Tento 
indikátor byl sestaven pro potřeby českých firem.  
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 Podle získaných hodnot může firma předpovídat svoji budoucnost, resp. 
očekávaný vývoj. Pokud je výsledná hodnota větší než 1,6 má firma dobrou bonitu, 
naopak pokud hodnota poklesne pod 0,9 spěje firma k bankrotu. Vzorec: 
  
 
 
CA = Celková Aktivita 
CZ = Cizí Zdroje 
 Pokud je firma málo nebo není vůbec zadlužená a ukazatel nákladového krytí je 
poměrně vysoké číslo, je doporučeno omezit hodnotu EBIT/nákladové úroky hodnotou 
ve výši 9.67  
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4 Představení analyzované společnosti 
 
Analytická část se zabývá uplatněním teoretických poznatků v praxi, kdy hlavním 
smyslem bude výpočet jednotlivých ukazatelů finanční analýzy, které naznačí celkovou 
ekonomickou situaci sledované firmy a dál tím poslouží k naplnění cíle bakalářské 
práce: posouzení celkové finanční situace a návrhu možných opatření, která by zlepšila 
její celkové hospodaření.  
 Hlavním zdrojem pro zpracování jednotlivých analytických operací byly 
finanční výkazy strojírenské firmy* (*Pozn. aut. jméno firmy na přání jejích majitelů 
není uvedeno) se sídlem ve Frýdku-Místku v Moravskoslezském kraji za období let 
2009 – 2013. Z předložených dat byly vypracovány horizontální a vertikální analýzy, 
včetně dalších ukazatelů, které by měly objevit případné nedostatky v hospodaření 
společnosti a následně budou v návrhové části zhodnoceny a předloženy případné 
návrhy pro zlepšení celkové situace hospodaření. 
Předmětem podnikání je strojírenská a kovovýroba a opravárenské služby už od 
roku 1992. V současné době má firma 3 vlastní provozovny ve Frýdku-Místku 
(Sviadnov, Lískovec) a v Opavě. Zaměstnává 104 zaměstnance a její výrobky jsou 
známé nejen v celé republice, ale také na Slovensku, v Německu a dokonce v Číně. 
Firma se od svého založení dynamicky rozvíjela, ale teprve od roku 2014 získala nové, 
velké odběratele většinou důlní společnosti, pro které vyrábí potřebné produkty, včetně 
servisu a dalších služeb. Konkrétně pro důlní společnosti vyrábí a montuje ocelové 
svařence, rozpojovací orgány dobývacích a razících strojů, části důlních strojů a 
zařízení, části technologických zařízení pro zpracování nerostných surovin, části 
transportních zařízení a dál části stavebních strojů. Dále vyrábí injektážní svorníky, 
příhradové výztuže a injektážní závrtné tyče. Vedle strojírenské kovovýroby strojních 
dílů provádí také opravu kolejových vozidel, železničních vagónů nebo výrobu 
železničních podvozků. Strojírenská kovovýroba (výroba strojních dílů) je většinou na 
zakázku a to ve velmi krátkém období dodání finálního dílu. Všechny výrobky splňují 
standardy ČR i EU. 
Firma využívá dodavatelské a odběratelské vztahy především 
v Moravskoslezském kraji (Třinecké železárny, OKD, Vítkovické železárny Ostrava a 
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další); jejími důležitými odběrateli jsou především OKD, ale také např. České dráhy, 
pro které vyrábějí a renovují některé části železničních vagonů. Potřebné množství má 
firma ve svých stálých zákaznících, kteří jejímu hospodaření přinášejí ekonomickou 
jistotu a navíc nejsou tak citliví na případné změny v cenových relacích jednotlivých 
výrobků nebo služeb.  
Mezi přední odběratele patří stabilní podniky a firmy, jejichž zastoupení v ČR 
tvoří především OKD, Vagónka Studénka, Huismann; na Slovensku firmy v Žilině, 
Hlohovci, Trnavě a Košicích. Mezi zahraničními odběrateli jsou dále zastoupeny SRN a 
Rakousko, kam firma dodává převážně důlní zařízení a komponenty pro jejich výrobu. 
V roce 2014 se podařilo vedení firmy navázat obchodní kontakty v Egyptě, Číně a 
Vietnamu, kam rovněž dodává komponenty pro konečnou montáž důlních zařízení, ale i 
součásti pro výrobu automobilů nebo soustruhů a fréz. Díky těmto dodávkám se firma 
drží na solidní ekonomické úrovni a v podstatě ani příliš nemusela v minulosti řešit 
dopady finanční krize v letech 2008-2009.  
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4.1 Aplikace vybraných metod finanční analýzy a zjištění nedostatků 
Podle postupů, které byly představeny v teoretické části bakalářské práce budou 
provedeny horizontální a vertikální analýzy rozdílových, poměrových ukazatelů a 
rovněž soustavy dalších ukazatelů z důvodů zjištění nedostatků společnosti. Ty budou 
aplikovány na období let 2009 – 2013. Případné zjištěné nedostatky budou zhodnoceny 
v návrhové části. 
4.1.1 Analýzy stavových ukazatelů 
Finanční analýzou absolutních ukazatelů by měl být zjištěn vývoj hodnot a struktury 
aktiv a pasiv v čase.  
 
Tabulka č. 6 - Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů 
firmy) 
 
abs. % abs. % abs. % abs. %
Aktiva celkem 7 892 9,16 18 175 19,32 78 074 69,55 1 170 0,61
Dlouhodobý majetek 10 320 23,65 1 133 2,10 57 691 104,73 -567 -0,50
Dl. nehm. majetek 496 413,33 433 70,29 -273 -26,02 -350 -45,10
Dl. hmot. majetek 9 824 22,58 700 1,31 53 210 98,47 -199 -0,19
Oběžná aktiva -1 895 -4,54 17 014 42,74 20 569 36,20 -5 135 -6,64
Zásoby 2 101 56,43 -2 693 -46,24 1 517 48,45 -1 685 -36,25
Krátkodobé pohledávky -1 116 -3,41 11 714 37,03 22 360 51,58 407 0,62
Krátk. fin. majetek -2 880 -55,06 7 993 339,98 -3 308 -31,98 -3 857 -54,82
Časové rozlišení -533 -62,19 28 8,64 -186 -52,84 6 872 4139,76
Aktiva v tis. Kč
2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
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Tabulka č. 7 - Vertikální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
 
 
Aktiva v %
Aktiva celkem
Dlouhodobý majetek
Dl. nehm. majetek
Dl. hmot. majetek
Oběžná aktiva
Zásoby
Krátkodobé pohledávky
Krátk. fin. majetek
Časové rozlišení 0,99 0,34 0,31 0,09 3,68
6,07 2,50 9,21 3,70 1,66
38,00 33,62 38,61 34,52 34,52
4,32 6,19 2,79 2,44 1,55
48,38 42,31 50,62 40,66 37,73
50,48 56,69 48,14 56,35 55,90
0,14 0,65 0,93 0,41 0,22
50,62 57,34 49,07 59,25 58,59
100 100 100 100 100
2009 2010 2011 2012 2013
 
 
Vývoj aktiv se ve sledovaném období pohyboval od 0,61% v roce 2013 do 69,55% v 
roce 2012. Podíl dlouhodobého majetku na celkových aktivech v roce 2009 byl 50,62%, 
v následujícím roce 2010 tento podíl vzrostl na 57,34%. V roce 2011 se položka 
dlouhodobého majetku snížila na 49,07% na aktivech celkem, naproti tomu rok 2012 
zaznamenal nárůst dlouhodobého majetku, kdy jeho podíl na celkových aktivech činil 
59,25%. Mírné snížení podílu této položky bylo zachyceno v roce 2013, kdy podíl 
dlouhodobého majetku činil 58,59%. 
 V roce 2010 došlo k růstu aktiv o 9,16%, protože došlo k nárůstu dlouhodobého 
hmotného majetku o 22,58%, který má podíl na celkových aktivech 50,48%. Naproti 
tomu se snížily krátkodobé pohledávky o 3,41%, které mají 38% podíl na celkových 
aktivech. 
 Rok 2011 znamenal nárůst aktiv o 19,32%, a to zejména v důsledku zvýšení 
oběžných aktiv o 42,74% (podíl na celkových aktivech 42,31%) a krátkodobých 
pohledávek o 37,03% (podíl na celkových aktivech 33,62%). Opačným směrem se 
pohybovala položka zásob, která klesla o 46,24%. Ta se podílí 6,19% na celkových 
aktivech. 
 V roce 2012 byl zachycen nárůst celkových aktiv o 69,55%, a to zejména z 
důvodu zvýšení dlouhodobého hmotného majetku o 98,47%. Tato hodnota znamená 
podíl 48,14% na aktivech celkem, dále se zvýšily opět krátkodobé pohledávky o 
51,58% s podílem 38,61 na aktivech celkem. Krátkodobý finanční majetek se snížil o 
31,98%, což znamená podíl 9,21% na celkových aktivech.  
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 Celková aktiva se v roce 2013 navýšila jen nepatrně, a to o 0,61%. Pouze mírný 
nárůst byl zaznamenán u krátkodobých pohledávek, které se zvýšily o 0,62%, což 
představuje podíl 34,52% z celkových aktiv. Oběžná aktiva se v tomto roce snížila o 
6,64%, která se podílejí 40,66% na aktivech celkem.  
4.1.2 Horizontální a vertikální analýza zdrojů financování 
Prostřednictvím horizontální a vertikální analýzy pasiv jsou zachyceny změny 
jednotlivých položek a jejich podíl na celkových pasivech.  
 
Tabulka č. 8 – Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů 
firmy)  
abs. % abs. % abs. % abs. %
Pasiva celkem 7 892 9,16 18 175 19,32 78 074 69,55 1 170 0,61
Vlastní kapitál 7 303 15,83 23 134 43,30 14 535 18,99 5 340 5,86
Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rez.fondy, nedel. fond a 
ostat.fondy ze zisku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VH minulých let 14 941 50,03 8 512 19,00 9 132 17,13 28 535 45,69
VH běžného účet. období -7 638 -47,30 14 622 171,80 5 403 23,36 -23 195 -81,28
Cizí zdroje 704 1,76 -4 956 -12,19 63 533 177,98 -8 331 -8,40
Dlouhodobé závazky 1 747 122,34 -1 319 -41,54 1 397 75,27 -993 -30,53
Krátkodobé závazky -16 656 -60,93 11 161 104,48 36 508 167,14 -26 222 -44,94
Bank.úvěry a výpomoci 15 613 139,61 -14 798 -55,22 25 628 213,60 18 884 50,19
Časové rozlišení -115 -95,83 -3 -60,00 6 300,00 4 161 52012,50
Pasiva v tis. Kč
2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
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Tabulka č. 9 - Vertikální analýza pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výzkazů firmy) 
Pasiva v %
Pasiva celkem
Vlastní kapitál
Základní kapitál
Rez.fondy, nedel. fond a 
ostat.fondy ze zisku
VH minulých let
VH běžného účet. období
Cizí zdroje
Dlouhodobé závazky
Krátkodobé závazky
Bank.úvěry a výpomoci
Časové rozlišení
100 100 100 100 100
2009 2010 2011 2012 2013
0,12 0,11 0,09 0,05 0,05
53,51 56,79 68,20 47,86 50,36
34,65 47,62 47,49 32,81 47,51
0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
46,35 43,21 31,80 52,13 47,47
18,74 9,05 20,61 14,99 2,79
31,72 11,35 19,46 30,66 16,78
1,66 3,37 1,65 1,71 1,18
10,69
0,00
19,77
0,00
29,51
2,18
12,97
0,14
28,48
0,01
 
 
Vývoj pasiv byl stejný, jako zmíněný vývoj aktiv v důsledku platnosti bilanční rovnosti. 
Vývoj složení pasiv byl v analyzovaném období od 0,61% v roce 2013 do 69,55% v 
roce 2012. Podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech v roce 2009 byl 53,51%, v 
následujícím roce 2010 jeho podíl vzrostl na 56,79%. V roce 2011 se položka vlastního 
kapitálu opět zvýšila a to na 68,20% podílu na celkových pasivech, nicméně v roce 
2012 byl zaznamenán pokles této položky, což znamená podíl na pasivech celkem 
47,86%. Nárůst vlastního kapitálu byl zachycen v posledním roce sledovaného období a 
to v roce 2013, kdy se zvýšil jeho podíl na celkových pasivech na 50,36%. 
 V roce 2010 došlo k nárůstu celkových pasiv o 9,16% v důsledku zvýšení 
vlastního kapitálu o 15,83%, který se podílel na celkových pasivech 53,51% a dále 
navýšení výsledku hospodaření minulých let o 50,03% s podílem 34,65% na pasivech 
celkem. Zde byl zaznamenán pokles výsledku hospodaření běžného účetního období o 
47,30%, který se podílel 18,74% na celkových pasivech a rovněž se snížily krátkodobé 
závazky o 60,93% s podílem 31,72% na pasivech celkem.  
 Rok 2011 znamenal navýšení celkových pasiv o 19,32% a i zde měl největší 
podíl na tomto nárůstu vlastní kapitál, který se podílel 56,79% na celkových pasivech. 
Další položkou, která měla značný vliv na zvýšení celkových pasiv byl výsledek 
hospodaření minulých let, který se zvýšil o 19,00% a jeho podíl na celkových pasivech 
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byl 47,62%. Pokles byl největší u položky "bankovní úvěry a výpomoci", které se 
snížily o 55,22%, což představovalo podíl 28,48% na pasivech celkem.  
 V roce 2012 se položka celkových pasiv zvýšila o 69,55%. Tento nárůst 
zapříčinil pohyb vlastního kapitálu, který je přímo ovlivněn výsledkem hospodaření 
minulých let. Výsledek hospodaření se zvýšil o 17,13% s podílem 47,49% na celkových 
pasivech, v důsledku čehož se tedy navýšil také vlastní kapitál a to o 18,99% s podílem 
na celkových pasivech 68,20%. Zvýšení celkových pasiv zapříčinil také nárůst cizích 
zdrojů o 177,98% s celkovým podílem 31,80%. Nárůst cizích zdrojů byl vyvolán 
zejména navýšením krátkodobých závazků o 167,14% s podílem 19,46% na pasivech 
celkem.  
 Rok 2013 znamenal navýšení celkových pasiv pouze o 0,61%. Za tímto malým 
zvýšením stál především výsledek hospodaření minulých let, který vzrostl o 45,69% 
a jeho podíl na pasivech celkem byl 32,81%. Naopak k poklesu dopomohlo snížení 
krátkodobých závazků o 44,94% s podílem 30,66% na celkových pasivech a dále 
výrazné snížení výsledku hospodaření běžného účetního období o 81,28% s podílem 
14,99% na pasivech celkem.  
4.2 Analýza výsledku hospodaření  
V následující horizontální analýze výkazu zisků a ztrát jsou zachyceny změny 
jednotlivých položek v po sobě následujících letech. 
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Tabulka č. 10 – Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát (Zdroj: vlastní zpracování 
dle výkazů firmy)  
abs. % abs. % abs. % abs. %
1 037 66,95 587 22,70 5 822 183,49 3 605 40,08
903 108,14 -574 -33,03 7 441 639,26 3 754 43,63
134 18,77 1 161 136,91 -1 619 -80,59 -149 -38,21
-18 220 -15,52 57 474 57,93 24 854 15,86 -23 562 -12,98
-17 572 -15,07 60 051 60,65 22 216 13,97 -21 953 -12,11
-29 719 -36,70 38 542 75,18 9 892 11,01 1 151 1,15
11 633 31,31 20 093 41,18 13 343 19,37 -24 862 -30,24
12 048 65,40 3 477 11,41 5 911 17,41 1 883 4,72
17 28,81 8 10,53 36 42,86 75 62,50
549 16,06 2 004 50,50 1 626 27,23 4 020 52,91
83 31,56 576 166,47 -337 -36,55 27 082 4629,40
-865 -5,57 13 287 90,67 7 387 26,44 -27 668 -78,32
18 -2,12 -165 19,86 294 -29,52 -281 40,03
-4 773 -35,93 14 622 171,80 5 403 23,36 -23 195 -81,28
-3 073 -18,19 13 122 94,92 7 928 29,42 -27 926 -80,08
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb
2012/2011 2013/20122010/2009 2011/2010
Druh položky
Finanční VH
VH za účetní období
VH před zdaněním
Přidaná hodnota
Osobní náklady
Daně a poplatky
Odpisy DHM a DNM
Tržby z prodeje DM a 
materiálu
Provozní VH
Tržby za prodej zboží
Náklady vynaložené na 
prodané zboží
Obchodní marže
Výkony
Výkonová spotřeba
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Tabulka č. 11 – Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát (Zdroj: vlastní zpracování dle 
výkazů firmy) 
 
16,09
4,46
-0,57
3,11
2013
58,66
92,67
91,88
0,14
33,36
24,28
0,11
6,76
4,0416,61
14,26
-0,61
17,22
3,68
42,46
1,24
18,33
15,00
-0,37
18,57
95,2798,04
14,30
11,24
-0,72
13,14
2,89
31,45
0,60
13,61
8,38
-0,82
14,42
3,91
48,02
0,83
97,4598,69
3,99
0,22 0,34 0,57 0,31
2009 2010 2011 2012
43,21
15,59 29,99 20,92 20,95
0,05 0,07 0,05 0,06
0,20
99,40 97,64 96,57 95,41
68,55 50,46 55,36 52,40
1,31 2,55 1,96 4,73 7,33
0,71 1,71 0,72 4,52 7,19
Odpisy DHM a DNM
Tržby z prodeje DM a 
materiálu
Provozní VH
Finanční VH
VH za účetní období
VH před zdaněním
Druh položky
Tržby za prodej zboží
Náklady vynaložené na 
prodané zboží
Obchodní marže
Výkony
Výkonová spotřeba
Přidaná hodnota
Osobní náklady
Daně a poplatky
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb
 
 
Pokud budeme hodnotit zisk firmy (výsledek hospodaření za účetní období) ve 
sledovaném období byl nejúspěšnějším rok 2011, naopak nejslabším byl rok 2013. 
 Výsledek hospodaření za účetní období se v roce 2010 snížil o 35,93% a jeho 
podíl na celkových tržbách byl 11,24%, což bylo zapříčiněno složkou výkonů, která se 
snížila o 15,52% s podílem na tržbách celkem 99,40%. Zde můžeme podotknout, že tuto 
změnu ovlivnil i nárůst osobních nákladů, který vzrostl o 65,40%, kde podíl na 
celkových tržbách činil 15,59%. Tržby za prodej zboží nepředstavují významnou 
položku na celkových tržbách, jelikož jejich podíl byl 1,31%, nicméně, můžeme zmínit, 
že náklady vynaložené na prodané zboží se zvýšily o 108,14%, to je 0,71% na 
celkových tržbách, nýbrž na tržbách za prodané zboží a to je položka, kterou nelze 
přehlédnout z důvodu, že představuje 53,91% jejího podílu. 
 V roce 2011 výsledek hospodaření za účetní období zaznamenal nejvyšší nárůst 
a to o 171,80%, kde jeho podíl činil 8,38% na tržbách celkem. Tato změna byla 
zaznamenána v důsledku zvýšení položky výkonů o 57,93% s tím, že její podíl na 
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celkových tržbách byl 97,64%. Dále se dá zmínit nárůst přidané hodnoty, která vzrostla 
o 41,18% a tím ovlivnila výsledek hospodaření, jelikož její podíl na tržbách byl 48,02%. 
 V následujícím roce 2012 byl zaznamenán opět nárůst výsledku hospodaření za 
účetní období a to o 23,36% s podílem na celkových tržbách 14,26%. Zvýšení zisku 
bylo zapříčiněno zvýšením výkonů, které vzrostly o 15,86%. Podíl výkonů na 
celkových tržbách byl 96,57%. Složka přidané hodnoty, která tvoří 42,46% celkových 
tržeb se také zvýšila a to o 19,37%. Ačkoli položka tržeb za prodané zboží nehraje 
významnou roli na zisku společnosti, zvýšila se o 183,49% (podíl na celkových tržbách 
byl 1,96%), nicméně náklady vynaložené na prodané zboží se rovněž zvýšily a to o 
639,26% (podíl na celkových tržbách 0,72%), ale obchodní marže společnosti se snížila 
o 80,59% (podíl na celkových tržbách 1,24%). I v tomto roce byl zaznamenán nárůst 
osobních nákladů, konkrétně o 17,41%, kde tato položka tvořila 20,92% podílu na 
celkových tržbách. 
 Rok 2013 byl pro podnik nejméně úspěšným, co se týče výsledku hospodaření 
za účetní období. Jeho položka se snížila o 81,28% s podílem na tržbách celkem 15%. 
Příčinou tohoto poklesu byla zejména složka výkonů, která se snížila o 12,98% s tím, že 
její podíl na celkových tržbách byl 95,41%. Tržby za prodej zboží se  zvýšily o 40,08% 
s podílem na tržbách celkem 4,73%, ale rovněž se zvýšily náklady vynaložené na 
prodané zboží o 43,63%, které představují 4,52% celkových tržeb. V tomto důsledku se 
snížila i obchodní marže o 38,21%, kde podíl na tržbách celkem byl 0,20%. Společnost 
v tomto roce prodala nepotřebný dlouhodobý majetek a materiál, čímž vzrostla jeho 
položka o 4629,40%. 
 Z vertikální analýzy výkazu zisků a ztrát můžeme jasně usoudit, že se jedná o 
výrobní firmu, jelikož největší podíl na celkových tržbách má právě položka "výkony". 
 V roce 2010 byl zaznamenán její pokles o 15,52% a podíl na celkových tržbách 
byl 99,40%. V následujícím roce 2011 se položka výkonů se zvýšila o 57,93% a její 
podíl na celkových tržbách byl opět významný a to 97,64%. Rok 2012 také zaznamenal 
nárůst ve složce výkonů o 15,86% s podílem na tržbách 96,57%. 
 Jediný pokles této položky byl v roce 2013, kdy se výkony snížily o 12,98% a 
podílely se 95,41% na tržbách celkem. 
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4.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
K analýze rozdílových ukazatelů byly využity tři nejčastěji používané ukazatele: čistý 
pracovní kapitál, čistý peněžní majetek a čisté peněžní prostředky.  
 
Tabulka č. 12 – Rozdílové ukazatele (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
2009 2010 2011 2012 2013
14 365 29 126 34 979 19 040 40 127 
10 642 23 302 31 848 14 392 37 164 
-22 107 -8 331 -11 499 -51 315 -28 950 
ROZDÍLOVÉ UKAZATELE v tis. 
Kč
Čistý pracovní kapitál (ČPK)
Čistý peněžní majetek (ČPM)
Čisté pohotové prostředky (ČPP)
 
 
Po celou dobu byly v hodnotě čistého pracovního kapitálu zaznamenány hodnoty 
kladné, které se pohybovaly od 14 365 tis. v roce 2009 do 40 127 tis. v roce 2013. 
Přitom s výjimkou roku 2009 (14 365 tis.), kdy hodnota čistého pracovního kapitálu 
byla nejnižší a poklesu v roce 2012 (19 040 tis.), měla spíš stoupající tendenci, která se 
výrazně projevila v roce 2013 (40 127 tis).  
 Čistý peněžní majetek se vyvíjel podobně jako čistý pracovní kapitál. Jeho 
hodnoty se pohybovaly od 10 642 tis. v roce 2009 do 37 164 tis. v roce 2013. Jediný 
pokles byl zaznamenán v roce 2012, který představoval hodnotu 14 392 tis.  
Čisté pohotové prostředky vykazují po celé sledované období záporné hodnoty, 
což u firmy znamená, že především není kapitálově silná a většinu jejího majetku tvoří 
oběžná aktiva (krátkodobé pohledávky). Dalším důvodem tohoto zjištění je i nízký 
krátkodobý finanční majetek, zejména peníze na bankovních účtech a s tím spojený 
kontokorentní úvěr, který umožňuje přečerpání účtu. Hodnoty tohoto ukazatele se 
pohybují v rozmezí od -8 331 tis. v roce 2010 do -51 315 tis. v roce 2012. Záporné 
hodnoty jsou však mnohem nižší ve srovnání s položkou čistého pracovního kapitálu.  
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4.3.1 Poměrové ukazatele 
Podkapitola přibližuje poměrové ukazatele firmy, u nichž byly zpracovány ukazatele 
rentability, aktivity, likvidity, zadluženosti a provozní ukazatele. Uvedené typy 
poměrových ukazatelů patří k nejpoužívanějším v prováděných finančních analýzách.  
 
Ukazatele rentability 
Z poměrových ukazatelů hodnotíme celkovou efektivitu činnosti firmy. Pro následující 
analýzu byla využity rentability vloženého kapitálu, celkových aktiv, celkového 
kapitálu a tržeb.  
 
Tabulka č. 13 – Ukazatele rentability (v %). (Zdroj: vlastní zpracování dle výkazů 
firmy) 
2009 2010 2011 2012 2013
18,03 15,58 24,89 18,56 4,09
5,69 7,83 6,60 5,43 8,29
15,41 9,05 20,61 14,99 2,79
5,64 7,72 6,51 8,07 8,17
28,80 15,93 30,22 31,33 5,54
13,01 13,42 11,07 12,86 11,06
11,17 8,36 14,47 14,98 3,13
6,44 7,82 6,29 7,51 7,72Rentabilita tržeb - oborový průměr
Rentabilita tržeb (ROS)
Rentabilita vlastního kapitálu - oborový průměr
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)
Rentabilita celkových aktiv - oborový průměr
Rentabilita celkových aktiv (ROA)
Rentabilita vloženého kapitálu - oborový průměr
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI)
UKAZATELE RENTABILITY v %
 
 
Provozní výsledek hospodaření s celkovým kapitálem poměřuje Rentabilita vloženého 
kapitálu (ROI). Za sledované období se pohybovala v rozmezí od 4,09% v roce 2013 do 
24,89% v roce 2011 a hodnota oborového průměru od 5,43% v roce 2012 do 8,29% v 
roce 2013. Nejlepší výsledek byl zjištěn ve firmě v roce 2011, kdy ukazatel činil 
24,89% a hodnota oboru 6,60%. Po celé sledované období se hodnota ROI pohybovala 
v kladných číslech a na vyrovnané úrovni. Jediný propad firma zaznamenala v roce 
2013 (4,09%), kdy oproti roku 2011 (24,89%) se hodnota ROI výrazně snížila. Po celou 
dobu, s výjimkou roku 2013, kdy společnost nevykazovala zisk, se však pohybuje nad 
oborovým průměrem.  
 Rentabilita celkových aktiv (ROA) je opět v kladných číslech a také nad 
oborovými hodnotami. Pohybovala se od 2,79% v roce 2013 do 20,61% v roce 2011 a 
hodnoty oboru byly v rozmezí od 5,64% v roce 2009 do 8,17 v roce 2013. Pouze v roce 
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2013 se firma ve sledovaném období dostala pod oborový průměr, kdy hodnota 
dosažená podnikem činila 2,79%, zatímco hodnota oborového průměru byla 8,17%, což 
je  oproti vysokým ukazatelům za předcházející roky významný rozdíl. 
 Rentabilita celkového kapitálu (ROE) představuje výsledky hospodaření za 
účetní období v porovnání s vlastním kapitálem firmy. Hodnota ROE je důležitá pro 
společníky firmy nebo akcionáře. Ti prostřednictvím ROE zjišťují, zda jim vlastní, 
vložený kapitál do firmy přináší výnos. Výsledné hodnoty se v tomto případě 
pohybovaly po sledované období opět v kladných číslech a to od 5,54% v roce 2013 do 
31,33% v roce 2012. Oborové hodnoty byly od 11,06% v roce 2013 do 13,42% v roce 
2010. Nejvyšší zaznamenaná hodnota byla v roce 2012 a to 31,33% a oborový průměr 
činil 12,86%, naopak ta nejnižší byla opět v roce 2013 a to 5,54%, kde podnik nedosáhl 
oborového průměru 11,06%. 
 Rentabilita tržeb (ROS) se dá hodnotit za sledované období opět jako pozitivní. 
Její hodnoty se pohybovaly od 3,13% v roce 2013 do 14,98% v roce 2012. Propad byl 
zaznamenán pouze v roce 2013, kdy hodnota poklesla na 3,13%, kde oborová hodnota 
byla stanovena na 7,72%. Ostatní sledované roky (s výjimkou roku 2010) se 
pohybovaly nad 10%. Přitom oborový průměr rentability tržeb je rovněž vyrovnaný a to 
v rozpětí od 6,29% v roce 2011 do 7,82%  v roce 2013.  
  
Ukazatele aktivity 
Ukazatelem aktivity se měří efektivní hospodaření firmy s aktivy. Ukazatel je velmi 
citlivý pro velké množství aktiv, kdy při jejich existenci mohou firmě vznikat dodatečné 
náklady, respektive při jejich nedostatku se může připravit o případné výnosy 
z podnikatelské činnosti.  
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Tabulka č. 14 – Ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
2009 2010 2011 2012 2013
1,38 1,08 1,42 1,00 0,89 
0,88 0,99 1,03 1,08 1,06 
2,73 1,89 2,90 1,69 1,52 
31,96 17,48 51,06 40,99 57,57 
4,47 5,05 4,94 4,93 5,28 
11,27 20,60 7,05 8,78 6,25 
80,50 71,35 72,91 73,06 68,19 
99,09 111,87 97,62 124,15 139,53 
90,35 84,58 89,76 91,05 98,15 
82,72 37,78 49,19 110,25 67,81 
119,17 86,55 91,97 80,22 82,70 
Obrat celkových aktiv
UKAZATELE AKTIVITY
Doba obratu zásob
Obrat zásob - oborový průměr
Obrat zásob
Obrat stálých aktiv
Obrat celkových aktiv - oborový průměr
Doba obratu závazků - oborový průměr
Doba obratu závazků
Doba obratu pohledávek - oborový průměr
Doba obratu pohledávek
Doba obratu zásob - oborový průměr
 
Obrat celkových aktiv (OCA) vyjadřuje počet obrátek celkových aktiv za 1 rok ve 
firmě. Pokud porovnáme OCA s oborovým průměrem, který se pohybuje od 0,88 v roce 
2009 do 1,08 v roce 2012, má firma v každém roce (s výjimkou roku 2012 a 2013, kde 
obraty celkových aktiv byly 1,00 a oborový průměr 1,08, respektive 0,89 a 1,06) vyšší 
OCA, protože ve sledovaném období se pohybuje od 1,00 v roce 2012 do hodnoty 1,42 
v roce 2011.  
Hodnoty obratu stálých aktiv se pohybují v rozmezí od 1,52 v roce 2013 do 2,90 
v roce 2011.  
Obrat zásob dává informace, kolikrát se zásoby promění za rok v peněžní 
prostředky. Z tabulky je patrné, že nejnižší hodnota byla v roce 2010 (17,48) zatímco 
v roce 2013 to bylo 57,57 a oborový průměr byl v roce 2010 5,05, respektive 5,28 v 
roce 2013, z čeho můžeme usoudit, že firma se pohybuje vysoko nad oborovým 
průměrem.  Doba obratu zásob podává informaci, kolik dnů uběhne od nakoupení 
zásob, do doby, než tyto zásoby podnik spotřebuje nebo je prodá. Ve sledovaném 
období se doba obratu zásob pohybovala v průměru okolo 11 dní, kdy nejvyšší byla 
zaznamenána v roce 2010 – 20,60 a nejnižší v roce 2013 6,25. U tohoto ukazatele se 
oborové hodnoty pohybují v rozmezí od 68,19 v roce 2013 do 80,50 v roce 2009, což 
znamená, že i zde je na tom analyzovaný podnik lépe, než jeho obor.  
Doba obratu pohledávek vyjadřuje průměrnou dobu, za kterou odběratelé firmě 
uhradí své závazky. Doba splatnosti stanovená firmou vůči odběratelům je 90 dní. 
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Tabulka informuje, že se hodnoty pohybovaly od 97,62 v roce 2011 do 139,53 v roce 
2013, zatímco oborový průměr byl v rozpětí od 84,58 v roce 2010 do 98,15 v roce 2013. 
Rok 2013 byl opět nejslabší, kdy doba obratu pohledávek byla téměř 140 dní, ale 
oborový průměr byl 98,15.  
Doba obratu závazků dává informace, kolik dní trvá od vzniku závazku po jeho 
úhradu. Tento ukazatel je doporučeno srovnávat s dobou obratu pohledávek. Pro firmu 
je výhodnější, když doba obratu závazků je vyšší než doba obratu pohledávek. Tzn. že 
firma inkasuje dřív od svých odběratelů pohledávky, než sama provede úhradu závazků 
vůči svým dodavatelům. V rámci provedeného srovnání je však doba obratu závazků 
kratší než oborový průměr, respektive doba obratu pohledávek. Doba obratu závazku v 
celém sledovaném období se pohybovala od 37,78 v roce 2010 do 110,25 v roce 2012, 
přičemž oborový průměr činil od 80,22 v roce 2012 do 119,17 v roce 2009. 
 
Ukazatele likvidity 
Tyto ukazatele udávají, jak je firma schopna plnit svoje závazky, respektive poměr toho, 
čím je možno platit a toho, co je zapotřebí platit.  
 
Tabulka č. 15 – Ukazatele likvidity (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
2009 2010 2011 2012 2013
3,31 1,33 4,10 1,89 1,23 
1,46 1,62 1,62 1,77 1,84 
1,39 3,18 2,46 1,25 2,16 
0,95 1,07 1,06 1,46 1,53 
0,19 0,22 0,47 0,12 0,10 
0,37 0,42 0,38 0,31 0,36 Okamžitá likvidita - oborový průměr
Okamžitá likvidita
Pohotová likvidita
Běžná likvidita - oborový průměr
Běžná likvidita
UKAZATELE LIKVIDITY
Pohotová likvidita - oborový průměr
 
 
Ukazatele likvidity jsou ve všech udávaných parametrech nad oborovým průměrem a to 
po celé sledované období. Běžná likvidita se v analyzovaném období pohybovala od 
1,23 v roce 2013 do 4,10 v roce 2011 a oborové hodnoty byly v rozmezí od 1,46 v roce 
2009 do 1,84 v roce 2013. Výjimku u běžné likvidity opět činí rok 2013, kdy ukazatel 
poklesl a tedy se ocitl pod hranicí oborového průměru. 
V pohotové likviditě jsou (až na rok 2012, kde ukazatel dosáhl hodnoty 1,25 a 
oborový průměr 1,46) všechny ukazatele v doporučeném intervalu hodnot, kde 
minimum bylo na hranici 1,25 v roce 2012 a její maximum 2,46 v roce 2011. Oborové 
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hodnoty pro pohotovou likviditu ve sledovaném období se pohybovaly od 0,95 v roce 
2009 do 1,53 v roce 2013.  
Okamžitá likvidita naopak měla kolísavou tendenci a v určitých letech se 
vyskytla lehce pod doporučenou hranicí. Hodnoty se pohybovaly v rozmezí od 0,10 v 
roce 2013 do 0,47 v roce 2011 a oborový průměr od 0,31% v roce 2012 do 0,42% v 
roce 2010. Z tabulky můžeme vyčíst, že jen v roce 2011 se firmě podařilo překonat 
hranici  oborového průměru a to o 0,09. Neuspokojivé hodnoty zřejmě vznikly 
z nedostatečného množství finančních prostředků, kdy firma nevyužívá kontokorentní 
účet u banky a proto nemůže finance převádět mezi účty podle potřeby. Pouze v tomto 
ohledu je situace ve firmě varující.  
4.3.2 Ukazatele zadluženosti a finanční stability 
Následující ukazatele sledují, do jaké míry je podnik zadlužený a jak je schopen 
z vlastních zdrojů financovat svůj majetek.  
 
Tabulka č. 16 – Ukazatele zadluženosti a finanční stability (Zdroj: Vlastní zpracování 
dle výkazů firmy) 
2009 2010 2011 2012 2013
46,35 43,21 31,80 52,13 47,47 
54,31 51,23 47,81 48,80 47,81 
1,66 3,37 1,65 1,71 1,18 
6,01 4,98 4,10 5,50 4,83 
16,78 13,82 25,98 45,59 5,86 
1,06 0,99 1,39 0,81 0,86 
1,04 1,15 1,26 2,52 1,34 Ukazatel krytí DM - oborový průměr
Celková zadluženost - oborový průměr (%)
Dlouhodobá zadluženost - oborový průměr (%)
UKAZATELE ZADLUŽENOSTI A FINANČNÍ 
STABILITY
Ukazatel krytí DM 
Úrokové krytí (%)
Dlouhodobá zadluženost (%)
Celková zadluženost (%)
 
 
Ukazatel zadluženosti podává informace o podílu cizích zdrojů na celkových aktivech 
firmy. Celková zadluženost firmy za sledované období byla od 31,80% v roce 2011 do 
52,13% v roce 2012 a oborové hodnoty se pohybovaly od 47,81 v roce 2013 do 54,31 v 
roce 2009, jen kromě roku 2012, kdy ukazatel celkové zadluženosti byl vyšší než 
oborový průměr o 3,33%, se společnost ve všech letech analyzovaného období 
pohybovala pod hodnotami oborového průměru.  
 Dlouhodobá zadluženost společnosti se v analyzovaném období pohybovala od 
1,18% v roce 2013 do 1,71% v roce 2012 a oborové hodnoty tohoto ukazatele byly v 
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rozmezí od 4,10% v roce 2011 do 6,01% v roce 2009. Lze tedy s jistotou tvrdit, že v 
celém sledovaném období společnost nepřesáhla oborový průměr a je v tomto ukazateli 
velmi silná. Hodnoty úrokového krytí se ve sledovaném období pohybovaly v rozmezí 
od 5,86% v roce 2013 do 45,59% v roce 2012. 
Ukazatel krytí dlouhodobého majetku byl velmi blízký hodnotám oborového 
průměru. Jeho hodnoty se ve sledovaném období pohybovaly od 0,81 v roce 2012 do 
1,39 v roce 2011 a oborové průměry byly v rozmezí od 1,04 v roce 2009 do 2,52 v roce 
2012. 
4.4 Soustavy ukazatelů 
Celkovou finanční situaci firmy přibližují další ukazatele, kterými jsou Altmanův index 
finančního zdraví, Index důvěryhodnosti IN05 a Tafflerův model.  
 Altmanův index vyhodnocuje celkovou finanční situaci firmy, zda není ohrožena 
případným bankrotem. Pokud je jeho výsledná hodnota 2,9 a vyšší, firma se nepohybuje 
ani v tzv. šedé zóně, ani není přímo bankrotem ohrožována.  
 
Tabulka č. 17 - Altmanův index – Z-skóre (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů 
firmy) 
Váha 2009 2010 2011 2012 2013
X1 0,717 0,17 0,31 0,31 0,10 0,21
X2 0,847 0,56 0,48 0,47 0,33 0,48
X3 3,107 0,18 0,16 0,25 0,19 0,04
X4 0,42 1,15 1,31 2,14 0,92 1,06
X5 0,998 1,38 1,08 1,42 1,00 0,89
X1 0,12 0,22 0,22 0,07 0,15
X2 0,47 0,40 0,40 0,28 0,40
X3 0,56 0,48 0,77 0,58 0,12
X4 0,48 0,55 0,90 0,39 0,45
X5 1,38 1,08 1,42 1,00 0,89
3,01 2,74 3,72 2,31 2,01
Vyhovující Šedá zóna Vyhovující Šedá zóna Šedá zóna
Celkem
Shrnutí
HODNOTA UKAZATELŮ x VÁHA
HODNOTA Z-skóre
Tržby/Celk. aktiva
Vlast. kapitál/Cizí zdroje
EBIT/Celk. aktiva
Neroz.zisk/Celk. aktiva
ČPK/Celk. aktiva
ALTMANŮV INDEX - Z-skóre
Tržby/Celk. aktiva
Vlast. kapitál/Cizí zdroje
EBIT/Celk. aktiva
Neroz.zisk/Celk. aktiva
ČPK/Celk. aktiva
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Vysvětlivky: 
Z < 1,81 - Velmi pravděpodobný bankrot
1,81 < Z < 2,99 - Šedá zóna nevyhraněných výsledků
Z > 2,99 - Podnik je v dobré situaci
 
 
Podle zjištěných dat se firma pohybovala střídavě v „bezpečné“, ale také v šedé zóně, 
což bylo způsobeno především v hodnotě Z-skóre, kdy rozdíly nastaly v letech 2010, 
2012 a 2013. Hodnoty vyplývající z tabulky vypovídají o tom, že společnost 
zaznamenala nejhorší výsledek v Z-skóre v roce 2012 a to 2,31, což znamená, že se 
podnik pohybuje v tzv. šedé zóně, naopak nejlepší výsledek byl v roce 2011, kdy firma 
zaznamenala hodnotu 3,72, což vypovídá o dobré situaci podniku. Altmanův index tedy 
firmu hodnotí jako finančně méně stabilní. Lze předpokládat, že následující roky 
hospodaření přinesou zlepšení a to díky uzavřeným mezinárodním obchodním 
smlouvám.  
 
Tabulka č. 18 – Index IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
Váha 2009 2010 2011 2012 2013
X1 0,13 2,16 2,31 3,14 1,92 2,11
X2 0,04 18,43 22,07 30,17 55,20 6,96
X3 3,97 0,18 0,16 0,25 0,19 0,04
X4 0,21 1,38 1,08 1,42 1,00 0,89
X5 0,09 1,27 2,31 2,60 1,15 2,05
X1 0,28 0,30 0,41 0,25 0,27
X2 0,74 0,88 1,21 2,21 0,28
X3 0,71 0,62 0,99 0,74 0,16
X4 0,29 0,23 0,30 0,21 0,19
X5 0,11 0,21 0,23 0,10 0,18
2,14 2,24 3,14 3,51 1,08
Vyhovující Vyhovující Vyhovující Vyhovující Šedá zóna
HODNOTA IN05
Celkem
Shrnutí
Aktiva celkem/Cizí zdroje
EBIT/Nákladové úroky
EBIT/Celková aktiva
Tržby/Celková aktiva
Oběžná aktiva/Kr. záv.+ 
krátkodobé bankovní úvěry
EBIT/Nákladové úroky
EBIT/Celková aktiva
Tržby/Celková aktiva
Oběžná aktiva/Kr. záv.+ 
krát. bank. úvěry
HODNOTA UKAZATELŮ x VÁHA
INDEX IN05
Aktiva celkem/Cizí zdroje
 
Vysvětlivky: 
IN05 < 0,9 - Podnik hodnotu netvoří
0,9 < IN05 < 1,6 - Šedá zóna nevyhraněných výsledků
IN05 > 1,6 - Podnik tvoří hodnotu
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Podle hodnocení Indexu IN05 je situace ve firmě pozitivní, jelikož od roku 2009 do 
roku 2012 její hodnoty vykazovaly vyhovující výsledky. Hodnoty v celém sledovaném 
období se pohybovaly od 1,08 v roce 2013 do 3,51 v roce 2012. Jediným nepříznivým 
výsledkem, co se týče hodnocení Indexu IN05, byl rok 2013, kdy jeho hodnota klesla na 
1,08, což má za následek, že se podnik pohybuje v šedé zóně. Ostatní sledované roky 
lze považovat za vyhovující, jelikož se pohybovaly dostatečně nad kritérii stanovenými 
pro Index IN05. 
 
Tabulka č. 19 – Tafflerův model (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy) 
Váha 2009 2010 2011 2012 2013
X1 0,53 0,62 1,29 1,23 0,60 0,22
X2 0,13 1,04 0,98 1,59 0,78 0,79
X3 0,18 0,32 0,11 0,19 0,31 0,17
X4 0,16 1,38 1,08 1,42 1,00 0,89
X1 0,08 0,17 0,16 0,08 0,03
X2 0,04 0,04 0,06 0,03 0,03
X3 1,26 0,45 0,77 1,22 0,67
X4 0,29 0,23 0,30 0,21 0,19
1,67 0,89 1,30 1,54 0,91
Vyhovující Vyhovující Vyhovující Vyhovující Vyhovující
HODNOTA TAFFLEROVA MODELU
Celkem
Shrnutí
HODNOTA UKAZATELŮ x VÁHA
Zisk před zd./kr. závazky 
Oběžná aktiva/Cizí kapitál
Kr. závazky/Celková aktiva
Tržby/Celková aktiva
Zisk před zd./kr. závazky 
Oběžná aktiva/Cizí kapitál
Kr. závazky/Celková aktiva
Tržby/Celková aktiva
TAFFLERŮV MODEL
 
Vysvětlivky:  
TZ < 0,2 - Zvýšená pravděpodobnost bankrotu firmy
0,2 < TZ < 0,3 - Šedá zóna nevyhraněných výsledků
TZ > 0,3 - Nízká pravděpodobnost bankrotu firmy
 
 
Poslední, Tafflerův model, představuje firmu z hlediska hodnocení jako zcela 
vyhovující a to za celé sledované období. Hodnoty v analyzovaném období se 
pohybovaly od 0,91 v roce 2013 do 1,67 v roce 2009. Celkové hodnoty převyšují index 
0,3, který stanovuje pravděpodobnost bankrotu firmy. Firma rovněž není ohrožena ani 
„vstupem“ do šedé zóny.  
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5 Vlastní návrhy řešení zjištěných nedostatků a jejich 
zhodnocení 
Pro stanovení jasných závěrů ze zjištěné situace hospodaření sledované firmy bylo 
zapotřebí sestavit SWOT analýzu, která jasně ukazuje, silné a slabé stránky, hrozby 
nebo příležitosti. 
Silné stránky: 
Komplexnost služeb, kdy firma nabízí nejen hotové výrobky, ale provádí jejich servis a 
údržbu.  
Výroba pro zahraniční společnosti, které se staly od roku 2014 stálými odběrateli 
(Německo, Rakousko, Slovensko, Egypt, Vietnam). 
Kvalitní a prověřené výrobky včetně servisních prací. 
Výroba na zakázku – atypické prvky jsou vyráběny přesně podle zadání odběratelů. 
Dlouhá historie a tradice firmy. 
Stálí dodavatelé. 
Spolehliví odběratelé. 
Dlouhodobé obchodní smlouvy. 
Bonusový systém pro zaměstnance. 
Nadprůměrná rentabilita vloženého kapitálu. 
Nadprůměrná rentabilita celkových aktiv. 
Nadprůměrná rentabilita vlastního kapitálu. 
Nadprůměrná rentabilita tržeb. 
Nadprůměrná pohotová likvidita. 
Podprůměrná celková zadluženost. 
Podprůměrná dlouhodobá zadluženost. 
 
Slabé stránky: 
Problematické řešení stavu zásob. 
Řízení pohledávek. 
Výrazně slabý marketing. 
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Příležitosti: 
Možnost distribuce výrobků do zahraničí. 
Zlepšení podmínek pro dodávky komponent výroby v požadovaný termín. 
Potřeba trhu pro nové a inovované výrobky. 
Nábor a příprava nových specializovaných pracovníků. 
Dotace z fondů EU. 
Růst HDP. 
Oživení ekonomiky v ČR a EU. 
Otevírání nových trhů (Asie, Balkán). 
Vytváření další konkurenceschopnosti. 
 
Hrozby: 
Konkurence podniků stejného (podobného) výrobního programu. 
Zvyšování výrobních nákladů díky zvyšování cen materiálu a energií. 
Nedostatek nových, kvalifikovaných sil vyučených v oboru.  
Deflace.  
Hospodářská recese. 
5.1 Navrhovaná opatření 
 
Analýza firmy neodhalila žádné zásadní problémy, které by mohly ohrozit její další 
existenci. Přirozeně byly zachyceny některé nepříznivé momenty v hospodaření, které 
negativně ovlivňují výsledné ukazatele. K nim patří např. stav řízení pohledávek, 
poměrně slabý firemní marketing a také malý počet odběratelů, se kterými byly do roku 
2013 uzavřeny smlouvy o výrobě a dodávce zařízení. Velkou výhodou pro firmu je 
spolehlivost zákazníků v platební morálce a jejich hospodářská stabilita. 
 Bylo zjištěno, že firma nevyužívá bankovní kontokorentní úvěr, který by 
zajišťoval finanční krytí provozních výdajů v případě potřeb. V tomto ohledu bankovní 
úvěry vykazovaly velmi kolísavé hodnoty v rozpětí od zhruba 13-30% procent pasiv. 
Navrhované řešení: Ve spojení se zřízením Factoringu KB (viz dále) otevřít u banky 
rovněž kontokorentní účet. Ten zamezí tomu, aby se firma v případě pozdních úhrad 
pohledávek dostala do platební neschopnosti. Tento problém zachytily některé 
rozdílové ukazatele v rámci prováděné analýzy. Jinak bývá kontokorentní úvěr součástí 
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běžného bankovního účtu a firma by z něho mohla čerpat finance i v případě, kdy na 
něm fyzicky žádná hotovost nebude. Úvěr je flexibilní a nabízí dokonce možnost jít do 
mínusu do stanovené výše, respektive pokud je tato přečerpána, musí být částka kryta 
směnkou. Úvěr je vhodný pro krátkodobé financování, protože jeho úroková sazba se 
pohybuje v rozmezí 8 – 15%, ale úroky se platí pouze z částky, která byla ve 
skutečnosti použita. Výhodou je zvýšení likvidity společnosti a nevýhodou zvýšení míry 
zadluženosti firmy.  
Další zlepšení hospodaření firmy by mělo přinést zredukování zásob, kdy 
dodávka jednotlivých komponent pro výrobní proces by byla stanovena přesně na daný 
moment, kdy budou využity okamžitě ve výrobě. Firma většinou vyrábí na přesně 
zadané momentální objednávky. Většinou se jedná o specifické výrobky nebo provádění 
jejich servisních oprav.  
Dalším velkým nedostatkem, kterým se vedení firmy bude zabývat, je řízení 
pohledávek. V roce 2013 byla doba splatnosti dokonce 140 dní, přestože je oborový 
průměr stanoven na 98 dní. Zde by firma mohla zlepšit vymahatelnost pohledávek, 
zejména písemnými nebo telefonickými upomínkami, dál může „zakomponovat“ úroky 
z prodlení, tzv. sankce ve výši 0,5% p.d.. V krajním případě může pohledávky vymáhat 
soudní cestou. Pro řízení pohledávek bylo firmě dál navrženo využívání Factoring(u) 
KB, který pohledávky odkupuje. Ve skutečnosti odkup pohledávek představuje odkup, 
financování, správu a inkaso krátkodobých, střednědobých nebo dlouhodobých 
pohledávek, které většinou vznikají na základě dodávky zboží nebo služeb (v našem 
případě tuzemským odběratelům). Factoring KB většinou řeší pohledávky s minimální 
odloženou splatností a to se splatností od 180 dní. V našem případě firma splňuje 
podmínky Factoringu KB a to pro odkup pohledávek, protože se jedná o: 
a) výrobní společnost a společnost poskytující služby 
b) o jednorázové nebo i opakované dodávky 
c) pohledávky jsou před datem jejich splatnosti 
d) nevázne na nich právo třetích osob 
e) mezi dodavatelem a odběratelem existuje obchodní vztah 
f) minimální výše odkupovaných pohledávek je vždy okolo 5 milionů korun 
 Výhodou při odkupu pohledávek je zvyšování konkurenceschopnosti, okamžité 
získání finančních prostředků až do výše 100% hodnoty sjednané zakázky, zřízení účtu 
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nebo jeho vedení u KB a připisování finančních prostředků okamžitě, snížení 
provozních nákladů, zlepšení finančních ukazatelů a snížení objemu pohledávek 
v rozvaze. Výhodná je rovněž možnost připravit odkup pohledávek již 
v předkontraktační fázi a náklady s nimi spojené zahrnout do výsledné ceny dodávky. 
Přitom factoringový poplatek zahrnuje pouze náklady spojené s administrativním 
zpracováním postoupených pohledávek, jejich správu a inkaso a dál diskont - 
pohyblivou nebo fixní sazbu v procentech p. a. odvozenou od referenční sazby platné 
k datu odkupu pohledávky, který je navýšen o marži Faktora. Pohyblivá složka je 
odvozena od PRIBORu (PRIBOR - pražská mezibankovní nabídková sazba), který se 
pohybuje okolo 1% a výsledný úrok z odkoupené  pohledávky je v rozmezí od 5-5,5%. 
Druhý poplatek (administrativa, správa, inkaso) je stanoven KB na 0,75% z 
profinancované faktury. Cena za odkup je započítávána proti nominální hodnotě 
pohledávky v den jejího postoupení.  
Všechny tyto kroky mohou vést ke snížení doby obratu pohledávek a také ke 
zlepšení cash flow; naopak může nastat situace, kdy se odběratelé rozhodnou 
spolupracovat s konkurenční společností, což by mělo za následek pokles tržeb. Pro 
takový případ by mohl podnik zavést motivační systém, např. zavedení skonta ve výši 
3%, který bude přímo vybízet odběratele k zaplacení svých závazků ve stanovené lhůtě. 
Doba obratu závazků je naopak kratší než oborový průměr, což představuje určitou 
nevyrovnanost obou ukazatelů, které by měly být v ideálním případě zcela vyrovnané. 
Průměrná doba obratu závazku byla pouhých 70 dní oproti oborovému průměru 92 dní.  
Marketing patří k nejslabším stránkám firmy, případná náprava marketingu by 
mohla zlepšit zvýšení tržeb. Moderní výrobní společnost potřebuje marketing 
především pro získávání nových zákazníků, aby byla vždy konkurenceschopná. To platí 
i pro udržení stávajících zákazníků, kteří vytvářejí finanční jistoty pro firmu. Jediným 
marketingovým nástrojem firmy jsou v tomto případě webové stránky a reklamní 
banner, který je umístěn v hale pro házenou ve Frýdku-Místku, kde se hraje extraliga. 
V letošní sezóně byly ze zápasů uskutečněny dva přímé televizní přenosy, takže 
reklamní banner pomohl firmě k určitému malému zviditelnění. Náklady na zavěšení 
banneru při každém extraligovém utkání v sezóně jsou 20 tisíc korun. Dalším možným 
řešením pro zviditelnění firmy je pronájem velkoplošných bannerů u dálnic (silnic) a ve 
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vybraných městech. Náklady pronájmu v tomto případě představují pro 1 banner/1 
měsíc 10 tisíc korun.  
Protože obchodní oddělení firmy „suplují“ její vrcholoví manažeři, zřejmě by 
stálo za uváženou rozšířit počet pracovníků o obchodního zástupce – odborníka 
v daném oboru, který by se postaral o zajišťování nových zakázek a součastně by plnil 
funkci propagačního pracovníka, protože jeho osobní jednání s případnými odběrateli 
(zákazníky) by byla hodnocena jako marketingová činnost. V případě, že by obchodní 
zástupce obdržel hrubou mzdu 26 000 Kč (čistá mzda 19 975 Kč) a služební osobní 
automobil v hodnotě 500 000 Kč, náklady na tohoto pracovníka by činily 41 540 Kč 
měsíčně, což představuje roční náklady v hodnotě 498 480 Kč. 
Všechny uvedené návrhy na zlepšení hospodaření byly s vedením firmy, 
konzultovány a kompletně předloženy v písemné formě.  
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Závěr 
 
Provedená analýza finančního hospodaření firmy odhalila několik slabých stránek 
společnosti, které bude zapotřebí odstranit a zredukovat na nejvyšší možnou míru, 
protože negativně ovlivňují celkový výsledek hospodaření firmy.  
 Nedostatky jsou uvedeny v předcházející SWOT analýze, která jejich existenci 
zřetelně vyjadřuje. Rozhodující opatření by však měla firma provést v marketingové 
oblasti, protože o její existenci vědí pouze osoby přímo zainteresované na její produkci 
– tzn. úzký okruh odběratelů, který by se díky kvalitnímu marketingu výrazně rozšířil. 
V tomto ohledu byla s vedením firmy prodiskutována některá inovativní opatření 
v obchodním oddělení, konkrétně rozšíření týmu o obchodního specialistu, který by 
nabízel její produkty, zajišťoval nové zákazníky a vytvářel tolik potřebné obchodní 
kontakty. Velkou výhodou firmy je její „otevřená budoucnost“ kdy může vážně 
uvažovat o podání žádosti k získání finančních prostředků z fondů EU, které by jí 
zajišťovaly rozšíření výroby a její celkovou inovaci, včetně otevírání dalších, nových 
trhů.  
 Bakalářská práce splnila svůj účel a hlavní cíl provedení analýzy hospodaření 
firmy byl zcela naplněn, včetně předání potřebných informací a návrhů vedení firmy, 
které jich může využít pro další úspěšné hospodaření.  
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Příloha č. 1: Rozvaha aktiv ve zjednodušeném rozsahu firmy za období 2009 - 2013 
 
Aktiva v tis. Kč Č.řádku
Aktiva celkem 1
Pohledávky za upsaný základní kapitál 2
Dlouhodobý majetek 3
Dlouhodobý nehmotný majetek 4
Dlouhodobý hmotný majetek 5
Dlouhodobý finanční majetek 6
Oběžná aktiva 7
Zásoby 8
Dlouhodobý pohledávky 9
Krátkodobé pohledávky 10
Krátkodobý finanční majetek 11
Časové rozlišení 12 857 324 352 166 7 038 
5 231 2 351 10 344 7 036 3 179 
32 749 31 633 43 347 65 707 66 114 
0 0 0 0 0 
3 723 5 824 3 131 4 648 2 963 
41 703 39 808 56 822 77 391 72 256 
0 0 0 4 736 4 736 
43 512 53 336 54 036 107 246 107 047 
120 616 1 049 776 426 
43 632 53 952 55 085 112 776 112 209 
0 0 0 0 0 
86 192 94 084 112 259 190 333 191 503 
2009 2010 2011 2012 2013
 
  
Příloha č. 2: Rozvaha pasiv ve zjednodušeném rozsahu firmy za období 2009 - 2013 
 
Pasiva v tis. Kč Č.řádku
Pasiva celkem 13
Vlastní kapitál 14
Základní kapitál 15
Kapitálové fondy 16
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze 
zisku 17
Výsledek hospodaření minulých let 18
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 19
Cizí zdroje 20
Rezervy 21
Dlouhodobé závazky 22
Krátkodobé závazky 23
Bankovní úvěry a výpomoci 24
Časové rozlišení 25 120 5 2 8 4 169 
11 183 26 796 11 998 37 626 56 510 
0 
27 338 10 682 21 843 58 351 32 129 
0 0 0 0 
1 428 3 175 1 856 3 253 2 260 
39 949 40 653 35 697 99 230 90 899 
16 149 8 511 23 133 28 536 5 341 
29 864 44 805 53 317 62 449 90 984 
0 
10 10 10 10 10 
0 0 0 0 
100 100 100 100 100 
46 123 53 426 76 560 91 095 96 435 
86 192 94 084 112 259 190 333 191 503 
2009 2010 2011 2012 2013
 
  
Příloha č. 3 – Výkaz zisku a ztráty ve zjednodušeném rozsahu firmy  
za období 2009 - 2013 
 
Č.řádku
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
0 
0 
0 
Převod provozních nákladů
Převod provozních výnosů
0 
0 
0 
0 
0 
0 
2 794 
290 
-989 
554 
587 
0 
2 238 
112 
-532 
1 029 
1 337 
214 
Výsledek hospodaření před zdaněním 16 897 13 824 26 946 34 874 6 948 
Výsledek hospodaření za účetní období 13 284 8 511 23 133 28 536 5 341 
27 942 35 329 7 661 
Finanční výsledek hospodaření -849 -831 -996 -702 -983 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladů příštích období
Ostatní provozní výnosy
Ostatní provozní náklady
Provozní výsledek hospodaření 15 520 14 655 
416 
324 
0 
0 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého hmotného 
majetku a materiálu 0 0 345 0 22 222 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 263 346 922 585 27 667 
Odpisy dloouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 3 419 3 968 5 972 7 598 11 618 
Daně a poplatky 59 76 84 120 195 
Osobní náklady 18 421 30 469 33 946 39 857 41 740 
Přidaná hodnota 37 156 48 789 68 882 82 225 57 363 
Výkonová spotřeba 80 986 51 267 89 809 99 701 100 852 
Výkony 117 428 99 208 156 682 181 536 157 974 
Obchodní marže 714 848 2 009 390 241 
Náklady vynaložené na prodané zboží 835 1 738 1 164 8 605 12 359 
Tržby za prodej zboží 1 549 2 586 3 173 8 995 12 600 
Druh položky 2009 2010 2011 2012 2013
 
